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PRÉFACE 


DE     LA     PREMIERE     EDITION 


(c  Tout  est  perdu  fors  l'honneur  «^  écrivait  François  I"  à  sa 
mère  après  le  désastre  de  Pavie.  Tout  est  perdu  fors  le  cré- 
dit^ a-t-on  pu  penser  après  la  catastrophe  de  Sedan.  C'est^ 
en  effet,  le  crédit,  cet  honneur  des  temps  modernes,  qui  nous 
permet  de  nous  relever  des  déplorables  conséquences  de  nos 
fautes.  Et  nous  n'entendons  pas  seulement  ici  le  crédit  pu- 
blic, mais  encore  le  crédit  particulier,  sans  lequel  le  pays 
n'aurait  pu  supporter  l'exil  perpétuel  de  cinq  milliards  de  ca- 
pitaux, après  la  perte,  pour  tout  le  monde,  de  cinq  à  six 
milliards,  à  ne  parler  que  de  la  France. 

Dans  ce  volume  nous  ne  nous  occupons  que  de  l'histoire 
du  crédit  particulier,  et,  encore,  sous  une  de  ses  faces,  mais 
la  plus  importante,  celle  qui,  après  tout,  les  réunit  toutes  : 
l'Institution  de  crédit.  A  chaque  jour  son  œuvre. 

Qu'est-ce  que  l'institution  de  crédit  ?  C'est  la  compagnie 
ou  l'individu,  qui  fait  profession  de  faciliter  le  prêt  d'un  ca- 
pital du  propriétaire  qui  ne  peut  lui  faire  rapporter  que  peu. 
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à  l'emprunteur  qui  peut  l'utiliser  à  meilleur  compte.  Une 
commission^  sous  une  forme  ou  sous  une  autre^  est  son  bé- 
néfice unique.  Tout  est  là^  et,  en  analysant  les  opérations 
utiles  des  banques,  on  ne  trouve  rien  autre  chose  que  cette 
intervention  de  leur  part  et  ce  prélèvement  en  leur  faveur. 

Mais  notre  intention  ici  n'a  pas  été  d'exposer  les  principes 
suivant  lesquels  opèrent  les  banques,  les  procédés  qu'elles 
doivent  employer  pour  justifier  leur  raison  d'être;  des  maî- 
tres, que  nous  avons  en  maintes  fois  l'occasion  de  citer,  l'ont 
fait  avant  nous. 

L'exposé  des  faits  relatifs  à  notre  pays,  quelques  critiques 
que,  çà  et  là,  ces  faits  nous  amènent  à  hasarder,  la  recherche 
des  causes  qui  les  ont  motivés  ou  des  conséquences  qu'ils  ont 
produites,  tel  est  l'objet  que  nous  nous  sommes  proposé. 

Ici  se  place  une  observation  qui  viendrait  l'esprit  de  maint 
lecteur.  Avez -vous,  nous  dira-t-on,  assez  étudié  la  matière 
pour  vous  faire  une  opinion?  si  oui,  vous  ne  saurez  être  im- 
partial, quelque  désir  que  vous  en  ayez;  si  non,  vous  ne 
pouvez  faire  un  choix  judicieux  des  faits  utiles  à  exposer 
historiquement. 

Il  est  certain  que  c'est  là  le  dilemme  qui  se  présente  à  tout 
écrivain  consciencieux;  et  nous  devons  avouer  que,  suivant 
nous,  l'historien  doit  se  tenir  à  égale  distance  de  ces  deux 
écueils,  le  parti  pris  ou  l'absence  d'opinion.  Il  ne  doit  pas 
être  sceptique,  mais  il  doit  aussi  se  rappeler  que  les  sciences 
font  chaque  jour  des  progrès,  les  sciences  morales  et  politi- 
ques comme  les  autres,  et  que  l'opinion  qu'il  professe  cons- 
ciencieusement aujourd'hui  pouvant  lui  apparaître  demain 
comme  une  erreur;  il  ne  doit  pas  s'étonner  de  ne  pouvoir 
tout  expliquer;  il  doit  le  confesser  franchement  lorsque  Toc- 
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casion  s'en  présente.  Il  doit  pouvoir  sans  cesse  dire  avec  Mon- 
taigne :  C'est  icy  un  livre  de  bonne  foy,  lecteur.  Le  père  de 
l'histoire^  Hérodote,  fournit,  à  cet  égard,  un  exemple  que 
Ton  doit  avoir  sans  cesse  devant  les  yeux.  Dans  le  livre  IV® 
de  son  histoire,  il  parle  du  voyage  autour  de  l'Afrique  entre- 
pris par  les  Phéniciens  sur  Tordre  de  Nechao,  roi  d'Egypte, 
600  ans  avant  notre  ère.  «  Ils  ont  rapporté,  dit-il,  un  fait 
que  je  ne  crois  pas  et  que  d'autres  peut  être  croient;  en  faisant 
le  tour  de  la  Libye  \  ils  ont  eu  le  soleil  à  leur  droite.  Ainsi 
la  Libye  fut  pour  la  première  fois  connue  ^.  »Pour  les  anciens 
qui  ne  fréquentaient  que  Thémisphère  nord,  tout  voyageur 
allant  de  l'est  à  l'ouest  devait  avoir  le  soleil  à  sa  gauche. 
Or  les  Phéniciens  allaient  de  l'est  h  l'ouest;  mais,  traversant 
l'équateur,  c'est-à-dire,  entrant  dans  l'hémisphère  sud,  ils 
avaient  alors  le  soleil  à  leur  droite,  ce  qui  renversait  toutes 
les  idées  astronomiques  d'Hérodote.  Sans  la  bonne  foi  de 
l'historien  grec  qui  rapportait  fidèlement  les  faits  notables, 
même  s'ils  ne  lui  semblaient  pas  plausibles,  nous  n'aurions 
pas,  aujourd'hui,  la  certitude  que  le  tour  de  l'Afrique  a  été 
fait  dès  cette  époque,  soit  deux  mille  ans  avant  Vasco  de 
Gama. 

C'est  dans  cette  ligne  de  conduite  que  nous  avons  cherché 
à  nous  maintenir;  l'indulgence  du  lecteur  nous  pardonnera, 
en  faveur  de  l'intention,  si  parfois,  à  notre  insu,  nous  en 
avons  dévié. 


<  L'Afrique. 

2  Traduction  de  M.  P.  Giguet. 
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Il  n'existe  aucune  trace  de  tentative  sérieuse  de  fondation, 
en  France,  de  banque  de  circulation  ou  même  de  dépôt, 
antérieurement  au  règne  de  Louis  XV.  L'arbitraire  en 
finances  était  peut-être  trop  h  l'ordre  du  jour,  sous  le  règne 
de  Louis  XIV,  pour  qu'une  institution  fût  possible,  basée 
sur  la  confiance,  le  bon  ordre  et  l'équité.  Y  avait-il  d'ailleurs 
à  Paris  des  changeurs  ou  des  maisons  particulières  émettant, 
comme  à  Londres  bien  avant  1694,  des  billets  payables  au 
porteur  et  à  vue  ?  Nous  l'ignorons,  aucun  document  ne  le 
relatant,  mais  nous  ne  le  pensons  pas. 

Cependant,  à  la  mort  du  grand  roi,  il  y  avait  à  l'étranger 
des  banques  de  dépôts  servant  à  remédier  à  la  mutation  ou 
à  l'altération  des  monnaies  autant  qu'à  leur  diversité,  mais 
n'émettant  de  billets  au  porteur  et  à  vue  que  contre  dépôt 
intégral  de  métaux  précieux,  ce  qui  n'est  pas  tout  à  fait 
notre  billet  de  banque.  C'est  ainsi  que  fonctionnèrent  les 
banques  de  Venise,  Barcelone,  Gênes,  Nuremberg,  Amster- 
dam, Rotterdam,  etc.;  c'est  ainsi  qu'opérait  encore,  en 
1873,  la  Banque  de  Hambourg,  la  dernière  de  cette  nature. 

Il   y  avait  aussi  des   banques  de    circulation  ;   la  plus 
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ancienne,  celle  de  Johann  Palmstruch,  à  Stockholm,  fondée  en 
1656,  réorganisée  en  1668,  sous  forme  de  banque  d'État, 
émettait,  dès  1661,  pour  une  somme  ostensiblement  plus 
importante  que  son  encaisse,  des  billets  au  porteur  et  à  vue 
faisant  office  de  monnaie  réelle  ;  la  Banque  d'Angleterre,  fon- 
dée à  Londres  en  1694,  la  Banque  d'Ecosse,  à  Edimbourg,  en 
1695,  la  Banque  d'Autriche,  à  Vienne,  en  1703  (ne  pas  con- 
fondre cette  institution  avec  la  Banque  nationale  d'Autriche - 
Hongrie  actuellenient  en  activité,  mais  depuis  1816  seule- 
ment), la  Banque  royale  d'Ecosse,  à  Edimbourg,  en  1727, 
la  Banque  courante,  à  Copenhague,  en  1736,  la  Compagnie 
linière  britannique  (British  Linen  Company),  à  Edimbourg 
également,  en  1746,  la  Banque  de  Prusse,  à  Berlin,  en  1765, 
la  Banque  d'assignation,  à  Saint-Pétersbourg,  en  1770,  la 
Banque  d'Irlande,  à  Dublin,  en  1783,  la  Banque  des  États- 
Unis,  à  New- York,  en  1790  (différente  de  celle  renversée  en 
1832,  par  Jackson),  vinrent  successivement  s'ajouter,  jusqu'à 
la  Révolution  française,  à  cette  institution  primordiale. 

Ainsi  donc,  à  la  mort  de  Louis  XIV,  en  1715,  quatre 
banques  de  circulation,  sans  parler  de  nombreuses  banques 
de  dépôt,  existaient  en  Europe  :  à  Stockholm,  à  Londres,  à 
Edimbourg  et  à  Vienne. 

Nous  allons  relater  ce  qui  eut  lieu  en  France  une  fois  ter- 
miné le  règne  du  Roi-Soleil. 
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LE  SYSTÈME. 

I.  —  État  du  crédit  en  France,  à  la  mort  de  Louis  XIV.  —  Premières 
opérations  financières  de  la  régence. 

Louis  XIV  laissait  la  France  dans  le  plus  triste  état  que 
l'on  puisse  imaginer.  Un  publiciste  financier  d'une  grande 
érudition  esquisse  ainsi  la  situation  du  Trésor  à  la  mort  de 
ce  roi  qu'il  serait  inopportun  d'appeler  grand  en  ce  mo- 
ment : 

«  Louis  XIV  laissait  à  son  successeur,  à  un  enfant  de  cinq 
ans^  ces  tristes  fruits  de  sa  dernière  guerre  :  86.009.310  livres 
en  rentes  dont  le  remboursement  aurait  coûté  plus  de  deux 
milliards  *  ;  542.063.078  livres  en  charges  et  offices  divers 
et  en  augmentations  de  gages;  596.696.959  livres  en  billets 
divers;  137.222.259  livres  en  dépenses  anticipées  sur  les  reve- 
nus des  années  suivantes;  et  environ  185  millions  de  dettes 
diverses  doat  le  paiement  n'avait  pas  encore  été  assigné;  en 
total  une  dette  de  plus  de  3.460.000,000  \  » 

Ce  n'était  rien  encore  que  cela  ;  avec  de  l'ordre  et  du 
temps  on  eût  fini  par  en  sortir  ;  mais  il  y  avait  chaque 

'  Rentes  perpétuelles  ou  viagères,  intérêts  de  cautionnements. 

2  É.  Levasseur.  Recherches  historiques  sur  le  système  de  Law.  Paris,  1854, 
pages  il  et  12.  et  Appendice  A.  Nous  avons  grandement  profité  des  travaux 
de  ce  savant  historien. 
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année  un  déficit  écrasant.  Le  budget  annuel,  tel  que  nous  le 
présente  M.  Levasseur  pour  Tune  des  dernières  années  du 
règne  deLouis  XIV  (1707)  donne  les  résultats  suivants: 

DÉPENSES. 

Maisons  royales 23,397,519  liv. 

Guerre U5, 051, 156 

Marine 18,706,143 

Finances 58,833,170 

Dette  publique 80,919,328 

Intérieur 7,420,106 

Affaires  étrangères 355,633 

Justice 2,332.090 

337.015.145  liv. 

RECETTES. 

Revenus  ordinaires 109,180,253  liv. 

Capitation 30,000,000 

Clergé 4, 792, 906 

Affaires  extraordinaires 68,918,398 

212,891,557  liv. 
Déficit 124,123.588 

337,015,145  liv. 

Sans  entrer  dans  la  discussion  du  détail  de  ces  chiffres  *, 
contentons-nous  de  remarquer  qu'ils  nous  accusent  un 
désordre  grave  qui  devait  rendre  une  régence  pleine  de 
difficultés. 

Après  la  mort  de  Louis  XIV,  arrivée  le  l""  septem- 
bre 1715,  un  conseil  de  finances  fut  institué.  Ce  conseil, 

'  11  ne  sera  cependant  pas  sans  intérêt  de  donner  le  relevé  suivant,  que 
nous  empruntons  aux  Comptes  rendus  de  V administration  des  finances  du 
royaume  de  France,  par  Mallet  (page  57)  : 

DENiERS  EXr«AOr\DINAlRES  LEVÉS  SUn   LES  PEUPLES. 

1600  à  1010 105,575,918  liv. 

IGll  à  1C42 1,205,493,093 

1543  a  ICoti 1,095,213,195 

iGGl  à  1G83 369,178,107 

1G89  à  1699 578,982,989 

1700  à  1715 1,539,671,010 

Total 4,894,114,312  liv. 

Faisons  remarquer  que  les  années  1057  à  IGGO  manquent,  l'état  au  vi-ai 
(com[)tc  dcllnitif  de  ces  exercices),  n'ayant  jamais  été  arrêté. 
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SOUS  la  présidence  effective  du  duc  de  Noailles,  accepta 
(ligiiement  la  charge  et  repoussa  comme  une  insulte  la  pro- 
position de  ne  pas  tenir  les  engagements  du  dernier  règne^ 
et  de  sortir  par  là  des  difficultés  que  Ton  entrevoyait  de  tous 
côtés. 

La  première  opération  du  conseil  des  finances  fut  la  révi- 
sion des  billets  de  toute  sorte  laissés  dans  la  circulation  par 
le  dernier  gouvernement,  c'est-à-dire  Texamen  de  leur  vali- 
dité et  l'annulation  de  tous  ceux  que  Ton  appréciait  résulter 
de  doubles  emplois  ou  même  n'ayant  pas  une  origine  suffi- 
samment claire. 

Cette  mesure,  mauvaise  en  ce  que  le  conseil  chargé  de 
subvenir  aux  difficultés  du  moment  pouvait  être  considéré 
comme  juge  et  partie^  réduisit  la  somme  des  billets  divers  de 
596.696.959  livres  à  360  millions,  et  même,  par  une  seconde 
révision,  à  276.149.813  livres.  On  créa  250  millions  de  billets 
d'Étaly  portant  un  intérêt  fixe  de  4  0/0,  à  l'effet  de  rame- 
ner tous  ces  effets  à  un  type  unique. 

La  seconde  opération  produisit,  et  à  juste  titre,  une 
impression  encore  plus  fâcheuse  :  on  institua  un  tribunal 
extraordinaire,  une  justice  exceptionnelle,  une  Chambre  de 
justice, 

«  Puisqu'il  faut  l'appeler  par  son  nom,  » 

à  Teffet  de  rechercher  Torigine  de  la  fortune  des  plus  riches 
financiers  de  l'époque.  Certes  le  désordre  de  ces  temps  peut 
faire  supposer  qu'il  avait  dû  y  avoir  bien  des  fortunes  ac- 
quises au  détriment  de  la  masse  des  contribuables;  mais,  il 
faut  Tavouer,  le  moyen  était  violent  et  surtout  en  dehors 
des  formes  de  justice,  même  de  ce  siècle  ' .  L'arrêt  qui  insti- 

'  L'efFet  que  produisit  cette  Chambre  de  justice  fui  terrible,  si  on  en  croit 
Duhautchamp  :  «  Plusieurs  de  ceux  qui  se  virent  dans  le  cas  d'y  être  recher- 
chez, tombèrent  dans  le  désespoir  et  se  donnèrent  la  mort  plutôt  que  d'en 
éprouver  les  menaces.  Dans  quelques  provinces,  il  y  en  eût  qui,  trop  prévenus 
par  des  terreurs  paniques,  n'attendirent  pas  qu'on  les  eut  citez  à  ce  redou- 
table tribunal,  pour  se  précipiter  les  uns  dans  des  puits,  les  autres  dans  la 
rivière;  il  y  en  eût  enfin  qui,  après  s'être  percez  de  coups,  se  brûlèrent  avec 
leurs  papiers  et  leurs  effets.  —  Il  y  en  eût  de  condamnez  à  des  peines  alflic- 
tives  et  même  àla  mort,  etc.,  etc.  »  (Duhautchamp,  liùtoiredu  visa, T.  I,  p.  M.) 
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tua  cette  Cliambre  de  justice  est  du  17  mars  17 J 6;  ses  tra- 
vaux durèrent  un  an.  Les  restitutions  auxquelles  elle  con- 
damna 4.410  particuliers  montèrent  à  219.478.391  livres; 
mais  des  faveurs  et  des  réductions  exceptionnelles  ne  firent 
rentrer,  en  réalité,  au  Trésor  qu'une  centaine  de  millions  : 
ainsi  donc,  violences  et  faveurs  de  cour,  telle  est  Tliistoire 
abrégée  de  la  Chambre  de  justice  de  1716. 

La  troisième  opération  fut  la  réduction  sur  les  rentes  : 
Toutes  les  rentes  sur  l'Etat  payées  hors  de  THôtel- de- 
Ville,  montant  en  capital  à  104.378.974  livres,  et  en  revenu 
à  6.699.589  livres,  furent  réduites  au  capital  de  79.849.374 
livres,  aux  arrérages  de  3.483.973  livres,  le  bénéfice  de  cette 
réduction,  véritable  spoliation,  fut  en  capital  de  24.529.600 
livres  ou  en,  rente  de  3.215.616  livres.  Les  nouvelles  rentes 
furent  constituées  au  denier  25  (soit  du  4  0/0);  mais  la  réduc- 
tion sur  le  capital  ne  porte  que  sur  les  rentes  émises  contre 
des  papiers  décriés,  et  ayant,  au  moment  de  l'émission  des 
rentes,  une  valeur  inférieure  au  taux  nominal  pour  lequel 
ils  avaient  été  reçus.  Les  rentes  sur  ITiôtel-de-Ville  mon- 
taient, à  la  même  éqoque,  en  capital,  à  1 .280.000.000  livres, 
et  en  arrérages  à  32.443.429  livres.  L'ensemble  de  la  dette 
publique  en  rentes  perpétuelles  montait  donc  à  cette  époque, 
en  capital,  à  1.359.849.374  livres,  et  en  arrérages  à 
35.927.402  livres. 

La  quatrième  fut  la  refonte  des  monnaies.  On  sait  à  cet 
égard  combien  de  fois,  en  France,  on  changea  les  monnaies, 
soit  de  poids,  soit  de  titre,  sans  faire  subir  à  leur  valeur 
nominale  des  réductions  proportionnelles.  Pour  résumer 
toutes  ces  variations  de  Gharlemagne  à  l'époque  qui  nous 
occupe,  il  suffit  de  rappeler  que,  du  temps  de  Gharlemagne, 
on  taillait  2/3  de  livres  dans  le  marc  *  et  que  par  la  fixation 
du  l^'' juin  1718  on  en  tailla  42  liv.  12  s.  et  1  d.  Du  xii'  siècle 

*  Du  temps  de  Gharlemagne,  une  livre  d'argent  (monnaie)  pesait  rigou- 
reusement une  livre  (poids).  Mais  la  livre  (poids)  ne  se  composait  à  cette 
époque  que  de  12  onces  au  lieu  de  16  qu'elle  contenait  sous  Louis  XV;  le  marc, 
d'autre  part,  était  de  8  onces;  d'ailleurs,  lonce  ne  subit  aucune  variation  dans 
la  période  qui  nous  occupe.  On  comprendra  dès  lors  pourquoi  une  livre  (mon- 
naie), sous  Gharlemagne,  se  taillait  2/3  au  marc. 
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h  1718,  il  y  eut  250  fixations  de  la  valeur  de  l'argent*  seule- 
ment; on  jugera  par  là  quels  troubles  durent  occasionner  dans 
les  relations  commerciales  des  variations  dans  la  valeur  des 
monnaies  qui^  en  moyenne,  eurent  lieu  tous  les  deux  ans. 
Ce  fut  à  ce  moyen  désastreux  que  Ton  eut  recours_,  et, 
malgré  Fopposition  raisonnée  du  duc  de  Noailles^  on 
décida  la  refonte  des  monnaies.  «  L'édit  parut  au  mois 
de  décembre  1715.  Les  louis  d'or  valaient  14  livres,  et 
les  écus  3  livres  10  sous.  Les  particuliers  reçurent  Tordre 
(le  les  porter  aux  liôtels  des  monnaies,  où  ils  furent  reçus 
pour  16  livres  et  pour  4  livres;  les  pièces  nouvelles,  pesant 
exactement  le  même  poids,  devaient  valoir,  les  louis,  20 
livres  et  les  écus  5  livres.  L'Etat  avait  espéré  faire  un 
bénéfice  considérable  sur  les  1.200  millions  de  numéraire 
qui  existaient  en  France  ;  mais  on  ne  rapporta  à  la  refonte 
que  379.237.000  livres,  et  les  profits  ne  dépassèrent  pas 
90  millions.  Le  commerce,  dont  ces  violences  arrêtaient 
l'essor,  perdait  peut-être  à  ces  opérations  une  somme  dix 
fois  plus  Ibrte.  Quelque  temps  après,  on  se  décida  à  sup- 
primer cette  nouvelle  monnaie;  on  ordonna  au  mois  de 
novembre  1716,  une  fabrication  de  nouveaux  louis  de 
30  livres,  et,  le  15  janvier  1717,  le  roi  décria  les  pièces  fabri- 
quées en  vertu  de  l'édit  de  décembre  1715  ^  » 

Tel  fut  l'ensemble  des  mesures  adoptées  par  le  conseil  des 
finances  institué  après  la  mort  de  Louis  XIV  sous  la  régence. 
Le  duc  de  Noailles,  le  principal  moteur  de  toutes  ces  mesures, 
y  ajoutait,  comme  élément  indispensable,  le  temps,  cet  asso- 
cié si  utile  et  si  souvent  mis  hors  de  cause;  et  le  régent,  avec 
des  moyens  brillants  mais  peu  solides,  avec  un  jugement 
prompt  mais  peu  profond,  avec  une  imagination  ardente 
mais  peu  expérimentée,  trouvait  tout  cela  trop  long. 

II.  —  Naissance  du  Système. 

Pendant  que  toutes  ces  mesures  s'accomplissaient,  sans 
égard  pour  les  plaintes  du  commerce  et  sans  apporter  de  sou- 

'  E.  Levassour,  ibidiin. 

-  E.  Levasseur,  ibidem,  p.  357 
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lagements  à  la  misère  générale,  raugmentant^  au  contrairo, 
par  le  ralentissement  des  affaires  que  toutes  ces  décisions 
décourageaient,  une  institution,  fruit  de  Tassociation  de 
quelques  particuliers,  fondée  par  un  étranger^  venait  trancher 
sur  ce  tableau  d'une  manière  de  plus  en  plus  frappante.  Une 
banque  analogue  à  la  Banque  de  France,  comme  elle  com- 
manditée par  des  actionnaires,  escomptait  à  5  0/0  le  papier 
des  particuliers,  émettait  des  billets  payables  au  porteur 
et  à  vue,  et  qui,  étant  remboursables  en  éciis  du  poids  de 
ce  jour  (du  jour  de  la  date  de  l'édit)  ne  pouvaient  souffrir  de 
la  réduction  de  la  valeur  des  monnaies  * .  Des  comptes  cou- 
rants étaient  ouverts  aux  particuliers,  qui,  comme  de  nos 
jours,  pouvaient,  sous  un  droit  minime  de  1/4  0/00,  soit 
délivrer  des  mandats  payables  en  espèces  à  ceux  qui  n'avaient 
pas  de  compte  à  la  Banque,  soit  délivrer  un  bulletin  de  vire- 
ment à  ceux  qui  en  possédaient. 

Quel  était  donc  cet  homme  qui,  au  milieu  des  violences  et 
des  spoliations,  créait  une  institution  fondée  sur  la  confiance; 
qui,  après  les  délapidations  financières  des  dernières  années 
de  Louis  XIV,  enfantait  le  crédit,  cette  fleur  si  fragile  mais 
si  consolante  pour  Thonneiir  de  Tespèce  humaine;  qui,  enfin^ 
quatre-vingts  ans  avant  la  Banque  de  France,  donnait  le 
modèle  sur  lequel  cette  institution  a  calqué  ses  statuts. 


<  Un  fait  utile  à  signaler  et  qui  a  cependant  échappé  à  la  plupart  des  his- 
toriens de  cette  époque,  c'est  que  l'écu  de  banque  dont  la  valeur  devait  rester 
fixe  a  néanmoins  éprouvé  une  variation.  L'édit  de  mai  1718  avait  haussé  la 
monnaie  d'argent;  au  lieu  de  ne  tailler  que  40  livres  au  marc,  on  en  tailla  GO. 
Une  livre  ancienne  équivalait  donc  à  une  livre  et  demie  nouvelle.  Le  même 
édit  créa  des  écus  à  la  taille  de  10  au  marc,  valant  conséquemment  six  livres. 
L'ancien  écu  à  la  taille  de  8  au  marc  était  décrié.  Il  y  avait  donc  deux  écus, 
l'un  en  monnaie  effective  valant  six  livres  nouvelles,  l'autre  en  monnaie  de 
compte  (l'écu  de  banque)  valant  cinq  livres  anciennes  ou  sept  livres  et  demie 
nouvelles.  L'édit  du  1er  juin  i7i8  fit  disparaître  cette  irrégularité  en  décidant 
que  l'écu  de  banque  serait  dorénavant  de  six  livres  nouvelles.  Rappelons  que 
le  même  édit  (du  20  mai  1718)  avait  combiné  cette  refonte  avec  le  retrait  de 
billets  d'Etat.  Ainsi,  pour  40  livres  anciennes  portées  à  la  monnaie,  augmen- 
tées de  16  livres  en  billets  d'Etat,  on  recevait  56  livres  nouvelles;  or,  40  livres 
anciennes  valant  un  marc,  et  t)0  livres  pesant  également  un  marc,  le  Trésor 
gagnait  environ  un  quinzième  de  marc  par  marc,  ou  6  2/3  0/0,  et  retirait,  en 
outre,  de  la  circulation,  sans  bourse  délier,  une  somme  assez  importante  de 
billets  d'État. 
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C'était  John  Law  ',  écossais  de  naissance,  habitué  dès  son 
enfance  (son  père  était  orfèvre,  profession  qui,  à  cette 
époque,  comprenait  celles  de  banquier,  changeur,  etc.)  aux 
spéculations  sur  métaux  précieux,  d'une  merveilleuse  faci- 
lité de  conception,  ayant  beaucoup  voyagé,  beaucoup  étu- 
dié tout  ce  qui  regarde  les  monnaies  et  le  crédit  dans  toute 
l'Europe,  allant  grand  train,  menant  joyeuse  vie,  enfin, 
joueur  intrépide  et  si  habile  que  .beaucoup  de  ses  contempo- 
rains attribuèrent  à  une  adresse  peu  consciencieuse  les  gains 
énormes  qu'il  acquit  de  cette  manière.  Hâtons-nous  de  dire 
que  sa  vie  financière  a  été  si  loyale  d'ailleurs  que  Ton  ne  peut 
s'arrêter  un  seul  instant  à  ce  soupçon. 

Plus  praticien  que  théoricien,  il  ne  creusait  pas  les  vérités 
que  son  intelligence  facile  lui  faisait  promptement  entrevoir 
et  par  suite,  son  raisonnement  se  viciait  bien  vite  par  l'ab- 
sence de  logique  ;  joueur  par  passion,  il  était  cependant 
sectaire  dans  ses  opinions,  au  point  de  négliger  ses  intérêts 
propres  pour  l'accomplissement  de  ce  qu'il  croyait  utile  au 
bien  général.  Pour  le  bien  connaître,  il  est  indispensable 
d'analyser  son  ouvrage  principal  :  Considérations  sur  le  com- 
merce et  le  numéraire,  qu'il  écrivit  en  Ecosse,  bien  avant  de 
soupçonner  les  destinées,  bonheurs  et  malheurs,  qui  l'atten- 
daient. Après  avoir  établi  que  l'argent  (numéraire)  a  une 
valeur  intrinsèque  comme  toute  autre  marchandise,  puis, 
confondant  le  capital,  l'ensemble  des  moyens  de  production, 
avec  le  numéraire  (partie  de  ce  tout),  que  plus  une  nation  a 
d'espèces,  plus  elle  est  riche,  il  propose,  afin  d'augmenter  les 
espèces,  d'établir  (contrairement  à  sa  preniière  proposition) 
un  papier  hypothécaire  servant  de  monnaie  et  ayant  cours 
forcé.  Ainsi  donc,  dès  ce  premier  ouvrage  (qui  date  de  1700 
environ  :  il  avait  alors  vingt-neuf  ans),  on  voit  un  homme  de 
génie  parvenant  à  dégager  d'un  brouillard  de  préjugés  quelques 

1  Voici  le  portrait  qu'a  tracé  de  sa  personne  un  contemporain  (Duhaut- 
champ,  Histoire  du  système)  :  «  Law  était  d'une  taille  haute  et  bien  proportion- 
née ;  il  avait  l'air  grand  et  prévenant,  le  visrge  ovale,  le  front  élevé,  ks  yeux 
bien  fendus,  le  regard  doux,  le  nez  aquilin  et  la  bouche  agréable  :  on  i>eut, 
sans  flatterie,  le  mettre  au  rang  des  hommes  les  mieux  faits.  Son  esprit 
répondait  à  son  extérieur. Tout  cela  joint  à  ses  manières  doucrs  et  insiruantes 
lui  attirait  l'estime  et  la  confiance  de  ceux  qui  rapprochaient.  » 
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notions  claires  et  précises^  mais  ne  pouvant  s'empêcher  de 
mêler,  faute  de  logique^  une  forte  dose  d'alliage  au  métal  pur 
précédemment  obtenu.  Ainsi  le  verrons-nous  dans  Faction. 

11  n'est  pas  inutile  de  rappeler,  comme  source  de  bien  des 
erreurs,  que  Law  croyait  à  la  théorie  de  la  balance  du  com- 
merce. Quesnay  (1758)  et  Adam  Smith  (1776)  n'avaient  pas 
encore  combattu  ce  préjugé,  si  général,  même  de  nos  jours. 

Law,  donnant  à  la  création  d'un  papier  de  circulation, 
pouvant  servir  de  monnaie,  une  importance  exagérée,  pro- 
posa, pour  arriver  à  son  idéal,  l'établissement  d'une  banque 
commanditée  exclusivement  par  le  Roi  (l'Etat  d'alors)  au  lieu 
de  l'être  par  une  compagnie.  C'est  là  son  innovation,  sur 
laquelle  il  revient  sans  cesse  et  qui  différencie  son  projet  des 
établissements  de  crédit  existant  alors,  tous  dirigés  et  com- 
mandités par  des  particuliers.  Cependant,  n'ayant  pu  arriver 
à  faire  admettre  son  plan  dans  son  ensemble,  il  se  résigna  à 
fonder,  avec  les  fonds  des  particuliers,  sous  le  titre  de 
Banque  générale,  un  établissement  qui  fut,  par  lettres- 
patentes  du  2  mai  1716,  autorisé  à  émettre  des  billets  en  écus 
d'espèces  sous  le  nom  d'écus  de  banque  «  du  poids  et  titre  du 
jour  » .  Le  fonds  capital  était  composé  de  1.200  actions  nomi- 
natives de  1.000  écus,  soit  1.200.000  écus  de  banque  ou 
6  millions  de  livres  (l'écu  étant  apprécié  à  ce  moment  valoir 
5  livres).  L'ouverture  de  la  souscription  eut  lieu  le 
l'' juin  1716,  chez  Law,  place  Louis-le-Grand  (Vendôme). 
La  banque  ne  devait  commencer  ses  opérations  qu'après  la 
souscription  du  capital  entier,  mais  comme  dans  cette  sous- 
cription on  admettait  le  billet  d'Etat,  dont  il  a  été  parlé  au 
chapitre  précédent,  jusqu'à  concurrence  des  trois  quarts  de 
la  somme  souscrite,  elle  ne  tarda  pas  à  être  couverte.  Ce  qui 
contribua  à  accélérer  la  souscription  fut  le  fait  que  le  capital 
n'était  appelé  que  par  quart,  chaque  quart  se  composant 
de: 

25  0/0  espèces  ; 

75  0/0  billets  d'État  perdant  70  à  800/0. 

On  n'ajamais  versé  que  le  premier  quart,  soit,  en  espèces, 
375.000  livres. 

Une  assemblée  des  actionnaires  eut  lieu  après  la  clôture 
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de  cette  souscription  pour  établir  le  règlement  et  nommer  le 
personnel.  Les  voix,  dans  cette  assemblée  générale  et  dans  les 
suivantes,  se  comptaient  ainsi  :  Une  voix  par  cinq  actions, 
sans  limite  du  nombre  de  voix  par  personne.  En  juin  et  dé- 
cembre on  dressait  le  bilan  de  la  compagnie,  et  une  suspen- 
sion d'affaires  de  cinq  jours  (du  15  au  20)  était  autorisée  pour 
cette  opération.  L'assemblée  générale  avait  lieu  deux  fois 
par  an,  les  !20  juin  et  20  décembre. 

La  banque  faisait  Tescompte;  elle  pouvait  émettre  des 
billets  payables  à  vue,  mais  non  payables  à  terme,  et  ne  pou- 
vait non  plus  emprunter,  sous  quelque  prétexte  ni  de  quel- 
que manière  que  ce  puisse  être  ;  il  en  est  de  même  de  nos 
jours  pour  la  Banque  de  France.  Des  mesures  de  prudence 
étaient  prises  pour  ne  pas  laisser  de  trop  fortes  sommes  entre 
les  mains  du  caissier  :  mais  il  n'y  avait  aucun  rapport  imposé 
entre  la  quantité  de  billets  en  circulation  et  le  numéraire  en 
caisse.  Il  était  interdit  à  cette  banque  de  faire,  ni  par  terre, 
ni  par  eau,  aucun  commerce  en  marchandises,  ni  assurances 
maritimes,  et  de  se  charger,  par  commission,  des  affaires  de 
négociants,  tant  au  dedans  qu'au  dehors  du  royaume.  Les 
billets  de  banque  étaient  au  porteur  et  par  coupures  de  10, 
100  et  1 .000  écus  (50, 500  et  5.000 livres)  ' .  Ils  eurent  d'abord 
un  peu  de  peine  à  prendre,  mais  petit  à  petit  le  public  appré- 
cia leur  commodité,  et  les  créations  de  la  fondation  à  décem- 
bre 1718,  montèrent  à  51  millions  de  livres. 

Law  administrait  seul  cette  société  avec  le  titre  de  direc- 
teur. 

Cette  banque  commença  à  fonctionner  en  juin  1716;  l'es- 
compte des  lettres  de  change  s'y  faisait  au  taux  de  5  0/0  ^ 


'  Voici  le  modèle  d'un  billet  de  banque  de  cette  époque  : 
N°  ==  ,  DIX  ECUS  d'espèces. 

La  Banque  promet  payer  au  porteur  à  velie  dix  écus  d'espèces  du  poids  et 
titre  de  ce  jour,  valeur  reçeiie. 

A  Paris  le  de  171 

Pour  les  billets  de  100  et  1,000  écus,  la  teneur  était  la  même,  sauf  la  somme. 

'  MM.  A.  Cochut  et  P.  Clément  disent  6  0/0  d'abord,  puis  4  0/0;  nous  ne 
savons  où  ces  deux  savants  économistes  ont  pris  leurs  chiffres;  nous  don- 
nons 5  0/0  d'après  Forbonnais  {Recherches  et  considérations  sur  les  fmnnces  de 
la  France,  tome  V,  p.  337.) 


12  HISTOIRE    DKS   BANQUES   K^   FRA.NCR. 

îivons-noiis  dit;  nous  n'avons  vu  nulle  part  qu*elle  était  le 
nombre  des  signatures  exipjëes.  Des  comptes  courants  furent 
ouverts  aux  conditions  relatées  au  commencement  de  ce 
chapitre  ;  avoir  un  compte  courant  à  la  banque,  s'uppelait  à 
cette  époque  avoir  un  compte  en  banque  ^ 

Telle  est  la  première  conception  que  Law  (un  peu  gêné 
dans  ses  idées,  il  est  utile  de  le  rappeler)  mita  exécution. 
Nous  nous  y  arrêtons  avec  complaisance,  car  c'est  l'époque, 
en  réalité,  la  plus  utile  de  la  vie  de  cet  homme  qui  était, 
sans  contredit,  au-dessus  de  son  siècle.  Aussi  le  public,  juste 
appréciateur  des  services  que  rendit  cette  création  nouvelle 
en  France,  commença-t-il  à  remarquer  la  différence  de  résul- 
tats des  moyens  employés  par  le  conseil  des  finances  et  par 
Law,  et,  ne  distinguant  pas  encore  la  nuance  essentielle  qui 
sépare  les  fonctions  de  l'Etat  de  celles  des  particuliers,  il 
jeta,  dans  sa  détresse,  un  regard  d'espérance  vers  cet  homme 
qui  lui  parut  un  dieu,  et  alors  commença  à  naître  la  popu- 
larité du  financier  écossais. 

Mais,  ne  l'oublions  pas,  l'idée  de  Law,  à  aucune  époque  de 
sa  vie,  n'a  été  de  s'arrêter  à  cette  forme  qu'il  n'accepta  que 
comme  pis-aller.  Les  succès  de  la  banque  ne  devaient  pas 
tarder  à  lui  donner  le  moyen  de  sortir  du  cercle  qu'on  lui  im- 
posait. En  effet,  «  dès  le  mois  d'octobre  1716,  tous  les  offi- 
ciers des  finances  recevaient  l'ordre  de  faire  leurs  remises 
sur  Paris  en  billets  de  banque  et  d'acquitter  à  vue  ces  mêmes 
billets  dès  qu'ils  leur  seraient  présentés.  »  Première  faute. 

Par  arrêt  du  10  avril  1717  on  ordonnait  que  «  les  billets 
seraient  reçus  comme  argent  pour  le  payement  de  toutes  les 
espèces  de  droits  et  d'impositions,  fermes  et  autres  revenus 
du  roi  ;  et  que  tous  les  officiers  comptables,  fermiers  et  sous- 
fermiers,  tous  leurs  receveurs  et  commis -comptables,  et  au- 
tres chargés  du  maniement  de  ses  deniers  (des  deniers  du 
Roi),  seraient  tenus  d'acquitter  à  vue  et  sans  escompte  les 
billets  qui  leur  seraient  présentés.  »  Deuxième  faute. 

La  troisième  faute,  relativement  à  la  banque,  la  plus  grave 


'  Lor^sque  la  banque  générale  fut  convertie  en  banque  royale,  le  service  des 
comptes  courants  se  fit  gratuitement. 
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de  toutes,  fut,  comme  nous  le  verrons  plus  loin^  la  reprise  de 
la  banque  par  l'État  et  sa  conversion  en  banque  royale  (dé- 
cembre 1718)  ;  mais  n'anticipons  pas. 

Jusqu'alors  Law  ne  nous  apparaît  que  comme  un  homme 
prudent^  presque  méthodique,  ne  voulant  devoir  son  crédit 
qu'au  temps,  à  sa  sagesse  administrative,  à  son  ordre  ^  et  h 
son  intégrité.  Nous  allons  le  voir  sur  un  nouveau  terrain, 
celui  qui  l'engouffra  en  se  dérobant  sous  lui  et  avec  lui  le 
Système,  c'est-à-dire  tous  les  capitalistes  qui  se  laissèrent 
aller,  sans  mesure,  à  l'entraînement  de  son  exemple.  En  un 
mot,  pour  nous  servir  d'une  expression  de  nos  jours,  nous 
allons  voir  Law  devenir  un  faiseur  et  employer  à  la  réussite 
de  ses  idées  un  instrument,  l'agiotage,  dont  il  ne  connaissait 
pas  encore  la  portée. 

Les  diverses  compagnies  privilégiées  de  commerce  en  Amé- 
rique et  en  Afrique,  constituées  principalement  sous  Sully, 
liichelieu  ou  Colbert,  végétaient  et  s'endettaient  (Annexe  A). 
Law  vit  dans  la  reconstitution  de  toutes  ces  compagnies  en  une 
seule,  avec  un  capital  important,  une  spéculation  de  présent  et 
d'avenir,  et  comprit  la  possibilité  d'attirer  le  public  dans  ses 
idées,  en  lui  montrant  tous  les  avantages  que  son  imagina- 
tion, un  peu  ardente  dès  cette  époque,  lui  faisait  supposer. 
Four  se  rendre  l'Etat  favorable,  il  l'intéressa  à  sa  combinai- 
son de  la  manière  suivante  :  Une  société  par  actions  serait 
fondée  au  capital  de  100  millions  de  livres,  divisé  en  200.000 
actions  de  500  livres,  payables  en  billets  d'Etat  qui,  comme 
on  sait,  perdaient  à  cette  époque  plus  des  deux  tiers  de  leur 
valeur  nominale.  L'Etat  ne  paierait  à  la  compagnie  que  la 
rente  au  denier  25  (4  0/0)  des  billets  d'État  retirés  par  ce 
moyen.  La  première  année  d'arrérages  (4  millions)  serait  en» 
caissée  par  la  compagnie  et  lui  servirait  de  fonds  de  roule- 
ment. Les  arrérages  des  autres  années  seraient  distribués 
régulièrement  aux  actions  à  titre  d'intérêt  fixe.  Cette  com- 
binaison était  habile  ;  elle  relevait  le  crédit  de  l'État  sur  qui 
Law  fondait  dans  l'avenir  toutes  ses  espérances;  elle  donnait 

'  Le  plus  grand  ordre  ne  cessa  jamais  de  régner  dans  la  comptabilité  de 
toutes  les  branches  d'activité  de  Law.  Le  lyonnais  Barrême  (et  non  Barème), 
dont  le  nom  est  proverbial,  l'aida  beaucoup  dans  cette  œuvre. 


14  HISTOIRF.    DKS   BANQUES    EX   FRANCK. 

aux  capitaux  un  sujet  de  placement^  ce  qui  devait,  avec  de 
Tordre  et  de  l'économie  dans  l'administration,  faire  infailli- 
blement monter  les  actions  ;  enfin,  elle  prouvait  la  puissance 
de  l'association,  puisque,  par  ce  procédé,  elle  fondait  une  so- 
ciété au  capital  de  100  millions,  ce  qui  ne  s'était  jamais  vu 
jusqu'alors  ni  en  France,  ni  ailleurs.  La  combinaison  fut 
agréée  par  le  conseil,  et  un  arrêt  du  28  août  1717  autorisa 
cette  société  sous  le  nom  de  Compagnie  d'Occident.  Le  public 
l'appela  Compagnie  du  Mississipi,  même  lorsque  le  nom  de 
Compagnie  des  Indes  lui  fut  accordé  ;  et,  encore  de  nos 
jours,  beaucoup  de  personnes  ne  la  connaissent  que  sous 
ce  titre.  L'arrêt  du  conseil  fut  enregistré  au  Parlement  le 
6  septembre  suivant.  Son  privilège,  qui  embrassait  une  durée 
de  25  ans  à  partir  du  6  septembre  1717,  comprenait  ceux  des 
compagnies  suivantes  : 

1°  Deuxième  compagnie  du  Mississipi  ou  de  la  Louisiane; 

2°  Deuxième  compagnie  du  Canada  ou  du  Castor; 

S**  Quatrième  compagnie  du  Sénégal  ; 

4**  Compagnie  royale  de  Guinée  ou  de  VAssiente. 

Elle  embrassait  donc,  dans  ses  opérations,  le  commerce  de 
la  Louisiane,  du  Canada  et  des  côtes  occidentales  d'Afrique. 
Elle  jouissait  de  tous  les  droits  de  souveraineté  sur  les  terres 
qu'elle  possédait.  «  C'était  un  souverain-marchand,  une 
royauté  par  association  ^  » 

Les  actions  étaient  au  porteur  et  libérées.  Remarquons  que 
c'est  la  première  fois  que  nous  voyons  en  France  des  actions 
au  porteur^  car  on  se  rappelle  que  les  actions  de  la  Banque 
générale  étaient  nominatives.  Il  y  avait  des  coupures  de  une 
et  de  dix  actions.  Tout  actionnaire  avait  droit  d'assister  à 
rassemblée  générale  annuelle  s'il  possédait  cinquante  ac- 
tions, et  avait  autant  de  voix  que  de  fois  cinquante  actions, 
sans  limitation  du*  nombre  de  voix.  Enfin,  un  bilan  était 
dressé  chaque  année,  fin  décembre,  et  c'était  l'Assemblée 
générale  qui  décidait  l'importance  des  dividendes  à  répartir, 
les  intérêts  à  4  0/0  se  trouvant  toujours  payés  par  suite  de 
la  dette  de  l'État. 

♦  É.  Levasscur. 
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Trois  directeurs  administraient  Tafiaire;  Law  était  l'un 
d'eux^  mais  sans  autre  pouvoir  distinctif  que  l'ascendant  de 
son  talent  et  de  sa  popularité. 

La  souscription  fut  lente  à  se  couvrir,  et  on  verra  plus 
loin  que  ce  ne  fut  qu'en  juillet  1718  qu'elle  fut  close. 

Telle  fut  la  pose  de  la  première  pierre  du  Système  ;  on  sait 
que  c'est  ainsi  que  l'on  a  coutume  d'appeler  l'ensemble  des 
actes  financiers  de  Law. 

L'envie  ne  tarda  pas,  on  le  soupçonne,  à  s'attacher  aux  pas 
d'un  financier  si  rapidement  heureux.  En  outre,  quelques 
esprits  d'élite  commencèrent  à  éprouver  une  certaine  inquié- 
tude de  la  hardiesse  des  nouveautés  de  Law.  Ces  deux  senti- 
ments agitèrent'  tout  particulièrement  quatre  frères  dauphi- 
nois, les  Paris,  fils  d'un  aubergiste,  arrivés  par  leur  talent  et 
leur  mérite  à  des  fonctions  financières  dont  ils  s'acquittèrent 
nvec  honneur.  Le  Parlement,  quelques  membres  du  conseil 
des  finances,  le  chancelier  lui-même,  le  marquis  d'Argenson, 
étaient  ennemis  déclarés  ou  secrets  du  directeur  de  la  Ban- 
que. Ils  appuyèrent  donc  la  combinaisan  suivante  que  pré- 
sentèrent les  frères  Paris,  combinaison  qui,  comme  le  verra, 
avait  le  tort  d'être  une  imitation,  un  peu  servile,  de  la  con- 
ception de  Law. 

Sous  l'épithète  de  Fermes  royales,  on  comprenait,  à  cette 
époque,  la  majeure  partie  des  impôts  indirects  du  budget 
d'alors,  et  ces  impôts,  au  lieu  d'être  directement  régis  par 
l'Etat,  comme  ils  le  sont  de  nos  jours,  étaient  cédés,  moyen- 
nant une  redevance  fixe  et  annuelle,  à  des  particuliers  asso- 
ciés qui,  sans  s'écarter  de  certains  tarifs  établis  dans  le  cahier 
des  charges,  percevaient  à  leur  manière  lesdits  impôts,  et  bé- 
néficiaient de  la  plus-value  sur  la  redevance  fixe  due  à  l'Etat. 
De  là  le  nom  de  Fermes.  D'argenson,  qui  joignait  les  finances 
aux  sceaux,  adjugea  le  bail  desdites  fermes  aux  frères  Paris 
moyennant  une  redevance  annuelle  de  48.500.000  livres. 
Selon  l'usage,  un  prête-nom  fut  inscrit  dans  l'acte  comme 
adjudicataire,  et  ce  prête-nom  fut  Aymard  Lambert,  le  pro- 
pre valet  de  chambre  de  d'Argenson.  Les  frères  Paris  trans- 
férèrent leur  droit  à  une  société  par  actions,  au  capital  de 
[00  millions,  divisé  en  cent  mille  actions  au  porteur  de 
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1.000  livres  chacune,  payables  en  papiers  divers,  qui  encom- 
braient la  place  à  cette  époque,  et  du  capital  desquels  l'État 
était  débiteur.  Un  dixième  était  payable  en  souscrivant,  et  les 
neuf  autres  dixièmes  le  1"  janvier  1719.  L'inventaire  était 
clos  fin  décembre,  et,  en  avril,  l'Assemblée  générale  fixait  le 
dividend  (dividende).  On  avait,  dans  ces  assemblées,  une  voix 
par  cinquante  actions.  L'arrêt  du  Conseil  qui  consacre  ces 
dispositions  est  du  16  septembre  1718.  La  durée  du  bail  était 
de  six  ans. 

Cette  combinaison  fut  appelée  Antisystème;  c'était,  en 
effet,  une  concurrence  directe  à  la  Compagnie  d'Occident, 
concurrence  redoutable,  car  l'objet  de  la  Compagnie  des 
Fermes  était  plus  certain  et  plus  palpable  pour  le  public  que 
celui  de  la  Compagnie  d'Occident.  Mais,  encore  une  fois,  en 
élevant  autel  contre  autel ,  les  frères  Paris  n'avaient  pas 
fait  de  grands  frais  d'invention. 

Malgré  cette  opposition,  le  crédit  et  l'influence  de  Law 
augmentaient.  Le  régent,  son  protecteur  constant,  qu'il  avait 
converti  à  ses  idées  dès  la  fin  du  règne  de  Louis  XIV,  lors 
d'un  premier  voyage  en  France,  n'avait  pas  d'abord  été  assez 
fort  pour  déterminer  le  Conseil  à  accepter  en  entier  les  pro- 
jets de  l'Ecossais.  Le  succès  qui  semblait  s'attacher  à  chacune 
des  choses  que  touchait  cet  habile  administrateur,  parvint  à 
triompher  des  obstacles  qui,  d'abord,  l'avaient  arrêté,  et,  le 
4  décembre  1718,  le  roi,  par  une  déclaration  confirmée  par 
arrêt  du  Conseil  du  27  du  même  mois,  remboursa  en  espèces 
aux  actionnaires  de  la  Banque  les  fonds  par  eux  versés,  soit 
en  numéraire,  soit  en  billets  d'Etat  ^  C'est  ainsi  que  la 
Banque  générale  devint  Banque  roijale.  Law  continua  à  en 
être  directeur. 

*  Ce  remboursement  eut  lieu  au  pair,  déduction  faite  des  trois  quarts  restant 
à  verser.  M.  A.  Gochut,  dans  son  estimable  ouvrage  :  Law,  son  système  et  son 
époque,  a  cru  (page  57)  que  l'on  remboursait  5.000  francs  à  l'actionnaire  qui 
n'avait  versé  qu'un  quart,  dont  75  0/0  en  billets  d'Etat  dépréciés  ;  c'est  une 
erreur  que  j'aime  d'autant  plus  à  relever  qu'il  y  en  a  peu  dans  son  attachant 
récit.  Profitons  de  cet  incident  pour  signaler  ce  fait  que  les  billets  d'Etat, 
vci'sés  par  les  actionnaires  de  la  Banque,  servirent  à  souscrire,  pour  le 
compte  de  laBanque  générale,  des  actions  de  la  Compagnie  d'Occident,  et  que 
le  roi  devint,  par  le  rachat  pr-^cité,  propriétaire  desdites  actions. 
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N'oublions  pas  que  cette  regrettable  décision  fut  prise  sur 
Fincitation  de  Law.  Elle  conduisait  à  l'abîme.  Pour  faciliter 
l'usage  des  billets,  on  ouvrit  des  bureaux  à  Lyon,  la  Rochelle, 
Tours,  Orléans  et  Amiens,  c'est-à-dire  dans  les  principales 
villes  où  il  n'y  avait  pas  de  parlement.  Il  ne  faut  pas  assimi- 
ler ces  bureaux  aux  succursales  actuelles  de  la  Banque  de 
France,  car  ils  n'avaient  pour  objet  que  de  rembourser  ou 
mettre  en  circulation  des  billets,  mais  nullement  d'escompter 
les  effets  ni  même  d'ouvrir  des  comptes  en  banque  ou  comptes 
courants.  Le  cours  des  billets  n'était  pas  forcé,  à  cette  époque; 
les  employés  des  finances  étaient  bien  tenus,  comme  on  l'a 
vu,  de  les  recevoir  et  de  les  rembourser  avec  les  fonds  qu'ils 
avaient  en  caisse,  mais  les  particuliers  pouvaient  les  refuser. 
On  ne  voulait  encore  employer  que  la  conviction.  Cela  dura 
peu. 

Nous  avons  vu  que  Técu  de  banque  était  poids  et  titre  du 
jour  de  l'édit  d'institution,  et  que  les  billets  étaient  jus- 
qu'alors stipulés  payables  en  écus  de  banque.  En  convertis- 
sant la  Banque  générale  en  banque  royale,  on  eut  le  grand 
tort  de  ne  plus  faire  de  billets  remboursables  en  écus  de 
banque,  mais  bien  en  livres  tournois  *,  c'est-à-dire  de  rempla- 
cer une  monnaie  invariable  comme  poids  et  comme  titre  par 
une  monnaie  sujette  à  des  variations.  Ajoutons,  pour  être 
vrai,  que  l'édit  de  décembre  1718  disait  bien  que  l'on  ferait 
des  billets  de  banque  en  écus  de  banque  ou  en  livres  tournois, 
au  choix  du  porteur;  que  même  l'arrêt  du  5  janvier  1719  auto- 
risait la  création  de  billets  pour  2  millions  d'écus  de  banque, 
mais  en  réalité  on  ne  mit  plus  en  circulation  de  billets  en  écus 
de  banque  à  partir  de  l'édit  de  décembre  1718,  et  même  les 
51  millions  de  livres  de  billets  de  banque  émis  payables  en 
écus  de  banque  antérieurement  à  la  conversion  de  la  Banque 

*  Voici  le  modè'.e  d'un  billet  de  banque  de  cette  époque  : 

N"  ==  DIX  LIVRES  TOURNOIS. 

La  Banque  promet  payer  au  porteur  à  veiie  dix  livres  tournois  en  espèces 
d'argent,  valeur  reçeiie. 

A  Paris  le  de  171 

Veii  Controllé. 

Pour  les  billets  de  100  et  1.000  livres,  la  teneur  était  la  même,  sauf  la 
somme. 
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générale  en  Banque  royale,  furent  petit  à  petit  retirés  et 
remplacés  par  des  billets  stipulés  en  livres  tournois. 

Les  nouveaux  billets  furent  par  coupures  de  10;,  100  et 
1.000  livres  tournois. 

Le  22  avril  1719  ^  pour  obvier  aux  inconvénients  de  ce  fâ- 
cheux changement,  on  arrêta  que  les  billets  en  livres  tournois 
ne  seraient  pas  sujets  aux  diminutions  qui  pourraient  survenir 
sur  les  espèces.  C'était  pousser  le  public  à  préférer  les  billets 
aux  espèces;  mais  n'était-ce  pas  aussi  avouer  que  la  déclara- 
tion du  4  décembre  1718  avait  un  peu  diminué  la  confiance 
du  public  ?  Cependant,  si  ce  moment  d'hésitation  exista,  il 
fut  de  courte  durée,  car  on  commença  à  pousser  aux  fortes 
émissions;  en  deux  ans  et  demi  on  n'avait  encore  émis  que 
51  millions  de  billets;  de  décembre  1718  au  22  avril  1719  (en 
moins  de  cinq  mois)  on  en  créa  pour  59  millions.  Le  total 
des  billets  en  avril  1719  montait  donc  à  110  millions  (Voir 
annexe  B). 

On  se  rappelle  que  le  principal  chapitre  de  l'actif  de  la 
Compagnie  d'Occident  consistait  dans  la  rente  de  4  millions 
que  lui  payait  le  roi  pour  le  retrait  de  100  millions  de  billets 
d'Etat  perdant  alors  75  0/0.  La  Compagnie  d'Occident  se 
ressentit  longtemps  de  cette  origine  boiteuse;  Law  eut  beau 
employer  à  la  souscription  du  capital  de  cette  société  les 
fonds  versés  par  les  actionnaires  de  la  Banque  générale 
(1.500.000  livres,  dont  1.125.000  en  billets  d'État  et  375.000 
en  espèces),  cette  souscription,  ouverte  en  août  1717,  ne  fut 
fermée,  comme  nous  l'avons  déjà  dit,  qu'en  juillet  1718.  En 
mai  1719,  les  actions  de  500  livres  n'en  valaient  encore  que 
300.  A  cette  époque  Law  acheta  publiquement  200  actions  à 
500  livres  dont  200  livres  déprime  livrables  dans  six  mois  '^. 


<  C'est  alors  que  les  bureaux  de  la  Banque,  établis,  depuis  son  organisa- 
tion en  1716,  rue  Sainte-Avoye  (partie  actuelle  de  la  rue  du  Temple  comprise 
entre  la  rue  Saint-Méry  et  les  rues  Michel-le-Comte  et  des  Vieilles-Hau- 
driettes)  dans  l'hôtel  de  Mesmes,  furent  transférés  rue  Vivienne,  dans  le  même 
hôtel  que  la  Compagnie  des  Indes. 

2  C'est  la  première  fois  que  nous  voyons  cité  l'emploi  en  France  de  cette 
forme  de  marché.  Il  est  plus  que  probable  qu'on  l'avait  déjà  pratiquée,  et 
que  son  importation  (en  Angleterre  et  surtout  en  Hollande  où  elle  était  déjà  en 
usage  depuis  longtemps)  remonte  plus  haut  que  Law.  Mais,  jusqu'à  cette 
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Cette  opération  à  prime  prouva  que  Fauteur  du  système  avait 
foi  dans  ses  idées  et  aida  à  la  hausse  des  actions  qui  ne  tar- 
dèrent pas  à  gagner  le  pair.  Mais  cette  hausse  fut  due  à 
d'autres  mesures  que  l'opération  précitée  ;  ce  sont  ces  mesures 
dont  nous  allons  nous  occuper. 

Les  tabacs,  à  cette  époque,  étaient  affermés  moyennant 
une  redevance  annuelle  de  2  millions;  le  bail  expirait.  Law 
offrit,  au  nom  de  la  Compagnie  d'Occident,  de  se  charger  de 
cette  entreprise  pour  neuf  ans,  moyennant  une  redevance 
annuelle  de  4.020.000  livres.  Le  gouvernement  accepta; 
comme  ce  dernier  devait  à  la  Compagnie  d'Occident  une 
rente  de  4  millions,  cette  Société  n'eût  à  payer  à  l'Etat 
qu'une  soulte  annuelle  de  20.000  livres.  La  Compagnie,  qui 
semblait  faire  une  mauvaise  affaire,  en  fit  au  contraire  une 
bonne  ;  outre  la  compensation  dont  nous  parlons  plus  haut, 
compensation  qui,  à  cette  époque,  avait  sa  valeur,  puisqu'elle 
éteignait  un  risque,  la  Compagnie  d'Occident  obtenait  ainsi 
le  monopole  du  débouché  pour  les  tabacs  qu'elle  tirait  de  la 
Louisiane,  sa  propriété,  et  la  vente  des  tabacs  s'étendant, 
elle  retrouvait  facilement  la  somme  qu'elle  s'engageait  à 
payer.  Le  matériel  de  la  Compagnie  du  Sénégal  lui  procura 
de  suite  une  marine  et  un  fonds  de  marchandises.  Tout  cela 
témoignait  de  Thabileté  chez  l'heureux  novateur  ;  aussi  le 
public,  à  la  suite  de  ces  mesures,  prit-il  confiance  dans  l'ave- 
nir de  cet  homme  qui  ne  doutait  pas  de  lui-même;  les  actions 
montèrent.  En  mai  1719  (à  l'époque  où  nous  avons  laissé  la 

époque,  et  même  jusqu'à  Mirabeau,  elle  ne  fut  pas  aussi  généralement 
répandue  que  la  pratique  actuelle  des  affaires  de  bourse  le  pourrait  faire 
supposer;  ce  qui  nous  le  fait  penser,  c'est  que  Forbonnais,  à  qui  toutes  les 
formes  d'opérations  de  bourse,  à  cette  époque,  devaient  être  très  familières, 
et  qui  a  un  langage  d'une  grande  précision,  se  sert  pour  parler  de  l'opération 
faite  par  Law,  d'une  circonlocution  qui  n'atteste  pas  la  concision  qu'une  opé- 
ration répandue  ne  manque  pas  d'introduire  dans  l'idiome  des  affaires  ;  voici 
cette  phrase  :  «  Il  (Law)  prit  des  engagements  pour  payer  dans  six  mois,  au 
pair  de  l'argent,  des  parties  de  deux  et  trois  cents  actions,  avec  un  prime 
de  40.000  livres  comptant.  »  De  nos  jours  on  eut  dit  :  «  Il  acheta  deux  ou 
trois  cents  actions  au  pair,  dont  200  livres  de  prime  livrables  dans  six  mois  ; 
la  prime  payable  comptant.  »  Voir  Forbonnais,  t.  VI,  p.  286.  —  Duhautchamp 
(Histoire  du  système,  1. 1,  p.  135)  avoue  que  ce  fut  Law  qui  introduisit  Vusage  des 
marches  à  prime.  L'usage  est  le  fait  général;  il  n'empêche  pas  qu'il  n'y  ait 
eu,  antérieurement,  quelques  opérations  de  ce  genre  pratiquées  en  France. 
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banque)  la  Compagnie  d'Occident  possédait  un  encaisse  de 
plus  de  3  millions  et  demi,  7,50.000  livres  de  marchandises 
en  magasin,  et  21  bâtiments  dans  les  ports  ou  en  mer.  Les 
colonies,  d'abord  peu  productives,  se  ressentirent  de  cet  état 
de  choses,  et  les  produits  que  l'on  en  tirait  donnaient  les 
meilleures  espérances  sur  l'avenir  de  la  Société. 

C'est  à  ce  moment  (mai  1719)  que  la  Compagnie  d'Occident 
absorba  les  privilèges  des  Compagnies  des  Indes  occidentales  et 
de  la  Chine;  elle  prit,  à  cette  occasion,  le  nom  de  Compagnie 
des  Indes,  qui  lui  est  resté  jusqu'à  sa  chute  en  1769.  Le  même 
édit  l'autorisa  à  augmenter  son  capital  de  25  millions  par 
rémission  de  50.000  nouvelles  actions  de  500  livres;  seule- 
ment cette  émission  se  fit  contre  espèces  ou  billets  de  banque 
et  au  prix  de  550  livres  l'action.  Pour  aider  au  placement  de 
ces  actions,  on  échelonna  les  versements  sur  vingt  mois  ;  le 
premier  (en  souscrivant)  comprit  la  prime  (50  livres)  plus  un 
vingtième  (25  livres)  soit  75  livres;  chaque  mois  suivant 
on  opéra  un  nouveau  versement  de  25  livres  ;  on  pouvait  se 
libérer  par  anticipation,  mais  sans  bonification  d'escompte. 
L'engouement  du  public  pour  ces  actions  fit  arrêter  (20  juin 
1719)  la  nécessité  de  posséder  quatre  actions  anciennes,  que 
l'on  appela  mères  à  cette  occasion,  pour  souscrire  une  nou- 
velle que  l'on  appela  fille  par  opposition.  C'est  à  propos  de 
cette  souscription  que  commença  cet  agiotage  fiévreux  qui 
ne  se  ralentit  qu'à  la  chute  du  système. 

Enfin,  en  juillet  1719,  la  Compagnie  des  Indes  absorba  la 
Compagnie  d'Afrique.  Il  ne  restait  plus,  en  fait  de  compagnie 
privilégiée  en  dehors  de  la  Compagnie  des  Indes,  que  la  Com- 
pagnie de  Saint-Domingue,  qui  ne  fusionna  qu'en  1720 
(10  septembre),  à  la  même  époque  où  le  privilège  du  com- 
merce des  nègres  de  Guinée  (libre  à  cette  époque)  fut  concédé 
à  ladite  Compagnie  des  Indes. 

A  la  fin  de  juillet  1719,  les  actions  de  la  Compagnie  des 
Indes  valaient  1 .  000  livres . 

Mais  toutes  ces  souscriptions  et  celles  qui  suivirent  occa- 
sionnèrent un  mouvement  d'espèces  trop  considérable  pour 
la  quantité  de  numéraire  alors  en  circulation  en  France.  On 
fut  donc  conduit  à  multiplier  les  émissions  de  billets  de 
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banque  servant  alors  de  monnaie  ;  et  c'est  ce  qui  explique 
comment  le  public  se  prêta  à  la  rapide  extension  de  ces  émis- 
sions pendant  Tannée  1719. 

L'activité  dévorante  de  Law  ne  connut  plus  de  bornes  à 
partir  de  ce  moment.  La  fabrication  des  monnaies^  l'exploi- 
tation des  fermes  générales  et  le  remboursement  des  rentes 
et  des  offices  eurent  peine  à  satisfaire  cette  âme  de  feu. 

La  fabrication  des  monnaies  fut  abandonnée  à  la  Compagnie 
des  Indes  pendant  neuf  années,  moyennant  50  millions  paya- 
bles en  quinze  mois  à  partir  du  1"  octobre  1719. 

Pour  payer  à  FEtat  ces  50  millions,  Law  eut  recours  à  une 
nouvelle  émission  d'actions;  50.000  actions  de  500  livres 
émises  à  1.000  livres  (soit  500  livres  de  prime)  faisaient  juste 
le  capital  nécessaire  pour  payer  l'Etat.  La  souscription,  au- 
torisée par  arrêt  du  Conseil  du  27  juillet  1719,  fut  prompte- 
ment  couverte.  Pour  y  participer,  il  fallait  pour  une  nouvelle 
action  (appelée  petite-fille)  posséder  cinq  actions  (mères  ou 
filles)  anciennes.  Le  payement  des  1.000  livres  devait  être 
opéré  en  vingt  versements  mensuels  de  cinquante  livres  cha- 
cun. Law  s'engagea  à  cette  époque  (26  juillet  1719),  en  pleine 
assemblée  générale,  à  faire  rapporter  aux  actions  6  0/0  du 
cours  actuel  (1.000  livres)  à  partir  du  l^""  janvier  1720. 

Les  fermes,  comme  nous  Pavons  vu  plus  haut,  avaient  été 
adjugées  aux  frères  Paris,  qui  avaient  formé  à  cette  occasion 
une  société  par  actions.  Le  prix  annuel,  on  se  le  rappelle,  était 
48  millions  et  demi.  Law,  par  son  influence,  obtint  de  faire 
casser  ce  bail  et  de  se  le  faire  adjuger  moyennant  52  millions. 
Du  même  coup,  il  tuait  TAnti- système,  et  grâce  aux  réformes 
administratives  qu'il  projetait,  obtenait  pour  la  compagnie 
qu'il  dirigeait  une  affaire  fructueuse.  Le  contrat  qui  consacra 
cette  double  victoire  est  du  28  octobre  {aliàs  27  septembre) 
1719  ^ 


*  Par  arrêt  du  Conseil  d'Etat  du  10  (ou  12)  octobre  1719,  les  fonctions  de 
receveurs  généraux  furent  supprimées,  les  finances  de  ces  offices  rembour- 
sées, et  la  Compagnie  des  Indes  chargée  de  percevoir  l'impôt  direct  comme 
le  contrat  des  fermes  l'investissait  du  soin  de  percevoir  la  plupart  des  impôts 
indirects,  avec  cette  différence  que  ces  derniers  lui  étaient  affermés,  tandis 
qu'elle  n'avait  le  premier  qu'à  titre  de  régie. 
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Enfin  l'entreprise  la  plus  colossale  que  Ton  eut  jamais  vue 
(le  remboursement  des  rentes  et  des  offices)  vint  compléter 
l'édifice  prodigieux  auquel  il  se  dévouait.  La  somme  néces- 
saire pour  ce  remboursement  fut  évaluée  à  1 .500  millions.  Le 
gouvernement  prit  l'engagement  de  payer  annuellement  à  la 
compagnie  3  0/0  de  cette  somme  ^  Le  12  octobre  1719,  un 
arrêt  du  conseil  autorisa  cette  vaste  opération.  Law^  pour  la 
menei*  à  bonne  fin,  eut  encore  recours  à  des  émissions  d'ac- 
tions, entreprises,  cette  fois,  sur  une  échelle  étourdissante. 
Dès  le  21  août  il  avait  promis  1.200  millions  ;  trois  émissions 
successives  de  100.000  actions  de  500  livres  chacune  (13  sep- 
tembre, 28  septembre  et  2  octobre  1719)  eurent  lieu  sur  le 
pied  de  5.000  livres  l'action,  payables  par  dixième  de  mois  en 
mois.  Il  ne  fut  plus  nécessaire  pour  cette  souscription  de  pos- 
séder ni  mères,  ni  filles,  ni  petites-filles;  tout  individu  put 
souscrire  autant  d'actions  qu'il  possédait  de  fois  500  livres. 
Aussi  l'empressement  fut-il  prodigieux,  grâce  à  la  hausse  que 
les  actions  éprouvèrent  depuis  la  fin  de  juillet,  sous  l'empire 
des  excitants  au  quels  Law  soumit  le  marché. 

«  L'Europe  assista,  pour  la  première  fois,  aux  grandes 
luttes  de  la  cupidité  dans  lesquelles  les  passions,  agitées 
comme  aux  époques  solennelles  de  l'humanité,  faisaient  ou- 
blier, par  leur  sauvage  énergie,  la  bassesse  de  leur  cause,  et 
dans  lesquelles  l'égoïsme  lui-même  acquérait  une  certaine 
grandeur  ^.  » 

L'ardeur  des  souscriptions  fit  un  instant  tomber  les  ancien- 
nes actions  à  4.000  livres,  tandis  que  les  cinq  cents  (on  appe- 
lait ainsi  les  nouvelles  actions  sur  lesquelles  on  ne  versait 
d'abord  que  500  livres)  montèrent  à  8.000  livres  ;  c'est  que  l'on 
réalisait  les  anciennes  pour  en  employer  le  montant  à  sous- 
crire des  nouvelles.  Le  produit  de  cette  souscription  devant 
servir  à  rembourser  les  créanciers  de  l'Etat,  ces  derniers,  par 
cette  combinaison,  ne  pouvaient  utiliser  leurs  fonds  en  sous- 
crivant des  actions.  Sur  leur  réclamation,  on  rendit,  le  26  sep- 
tembre, un  arrêt  qui  n'autorisait  plus  pour  les  souscriptions 


'  Soit  45  millions  garantis  sur  les  fermes  générales, 
2  É,  Levasseur,  p.  129. 
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que  les  versements  en  créances  sur  l'État  remboursables  sur 
les  1.500  millions.  De  cette  façon^  les  porteurs  de  ces  titres 
purent  participer  au  mouvement,  et  les  dettes  de  VÉteit  purent 
être  remboursées  par  une  simple  compensation  \  En  même 
temps  on  se  jeta  avec  fureur  sur  tous  ces  contrats  de  dette  pu- 
blique, et  tel  titre  qui  perdait  70  à  80  0/0  en  1715^  dépassa 
le  pair  à  cette  occasion.  Une  dernière  émission  de  24.000  ac- 
tions, non  autorisée  par  le  conseil  "^^  eut  lieu  le  4  octobre  1719 
aux  mômes  conditions,  et  porta  le  nombre  des  actions  émises 
à  624.000.  Le  capital  nominal  de  ces  624.000  actions  était 
312  millions;  mais  aux  prix  d'émission  cela  faisait  1.797  mil- 
lions et  demi,  soit  1.485  millions  et  demi  de  prime. 

Mais  arrivait  le  quart  d'heure  de  Rabelais  :  les  versements  ! 
Sous  la  nécessité  des  sommes  énormes  à  débourser  les  actions 
allaient  baisser,  et  le  succès  du  Système  pouvait  être  compro- 
mis aux  yeux  de  son  auteur.  Un  arrêt  du  conseil  du  20  octo- 
bre convertit  les  neuf  versements  de  un  dixième  chacun  à 
effectuer  de  mois  en  mois,  en  trois  versements  de  trois  dixiè- 
mes chacun  à  effectuer  à  la  fin  de  chaque  trimestre  (31  dé- 
cembre 1719;31  mars,  30juin  1720).  De  cette  sorte,  lesjoueurs 
eurent  deux  mois  devant  eux  ;  la  hausse  continua  et  les  ac- 
tions atteignirent  10.000  livres  (novembre  1719)  \  C'est  à  ce 
moment  que  la  fièvre  de  l'agiotage  atteignit  son  paroxisme. 

Signalons  de  suite  que  ce  dévergondage,  ce  dérèglement  de 
mœurs  financières  amena  la  hausse  de  toutes  choses,  d  abord 
des  objets  de  consommation  immédiate  et  de  luxe,  puis  de  pro- 
priétés mobilières  et  môme  immobilières. 

Le  30  décembre  1719  eut  lieu  l'Assemblée  générale  ;  elle 
fut  présidée  par  le  régent  ;  se  composant  de  tous  les  proprié- 
taires d'au  moins  cinquante  actions,  le  personnel  de  cette 
réunion  fut  des  plus  variés.  Nobles,  financiers,  négociants, 

<  Purent  être,  car  on  verra  plus  tard  qu'en  réalité  ce  mécanisme  financier 
joua  un  peu  dans  le  vide. 

-  Dutot  (I.  345,  édit  1735-6)  nous  apprend  qu'elle  le  fut  par  un  ordre  parti- 
culier du  régent,  du  4  octobre  1719  et  suivant  délibération  de  la  Compagnie 
des  Indes  Cette  infraction  à  la  loi,  de  la  part  du  régent  lui-même,  est  très 
instructive. 

»  En  fait,  il  n'y  eut  jamais  de  versé  sur  les  actions  de  celte  émission  que 
quatre  dixièmes  ou  2,000  livres. 
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commerçants  s'y  coudoyaient  avec  d'anciens  portefaix,  do- 
mestiques, tous  enrichis  et  devenus  par  suite,  par  le  relâche- 
ment des  mœurs  du  moment,  les  égaux  de  leurs  anciens  maî- 
tres ou  patrons.  A  cette  assemblée,  Law  produisit  le  budget 
d'évaluation  d'une  année  d'exercice  de  la  Compagnie,  et  en 
conclut  un  revenu  net  de  91  millions,  après  avoir  donné  à  tous 
les  chiffres,  une  exagération  qui  échappa  à  l'aveuglement  uni- 
versel. On  décida  en  conséquence,  que  le  1"  janvier  1720,  on 
distribuait  aux  actionnaires  un  dividende  de  200  livres  par 
action.  Ce  n'était,  après  tout,  malgré  la  fausseté  des  alléga- 
tions de  Law,  qu'un  revenu  annuel  de  1  2/3  0/0  et  encore 
sur  le  pied  de  12.000  livres. 

Cependant,  le  soir  même  de  cette  assemblée,  les  actions 
firent  15.180  livres;  et  le  6  janvier  1720,  elles  atteignirent 
18.000  livres,  le  plus  haut  cours  auquel  elles  soient  jamais 
parvenues. 

III.  —  Apogée  du  système. 

Nous  avons  rapidement  parcouru  les  principaux  incidents 
de  cette  époque  singulière  et  instructive  ;  nous  ne  nous  som- 
mes occupés  jusqu'alors  que  des  l'aits  saillants,  négligeant  les 
causes  et  surtout  les  moyens  employés  pour  arriver  à  cette 
mise  en  scène.  Nous  allons  actuellement  tâcher  de  combler 
cette  lacune,  en  exposant  causes  et  moyens  d'après  les  auteurs 
contemporains  et  les  brillants  et  érudits  écrivains  qui  ont  ju- 
dicieusement reconstruit  avec  des  matériaux  bruts  cet  édifice 
auquel  on  peut  justement  appliquer  les  vers  de  Corneille  : 

Et  comme  il  a  l'éclat  du  verrCj 
Il  en  a  la  fragilité. 

Et  d'abord  quels  furent  les  moyens  bons  ou  mauvais,  justes 
ouiniques,  modérés  ou  violents,  employés  parl'auteur  du  Sys- 
tème pour  faire  parvenir  ses  actions  à  ce  taux  fabuleux  qui 
n'a  jamais  eu  son  pareil  avant  ou  après,  en  France  ou  à 
l'étranger  *. 

*  18.000  livres  une  action  de  500  livres,  c'est  3.500  0/0  de  prime;  or,  en. 
France,  en  1838,  la  seule  époque  qui  se  prête  au  parallèle,  l'action  de  la 
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Nous  en  distinguons  principalement  cinq  au  point  de  vue 
financier  : 

1°  Exiger  la  possession  d'anciens  titres  pour  en  souscrire  de 
nouveaux; 

Comme  les  nouveaux  avaient  sur  les  anciens  l'avantage  de 
versements  éch-elonnés^  il  était  àjsraindre  que  l'on  ne  vendît 
les  anciennes  actions  pour  en  souscrire  de  nouvelles,  et  que 
les  premières  en  baissant  n'entraînassent  les  secpndes.  Par  la 
mesure  précitée  on  soutenait  les  anciennes  et  on  reculait  le 
moment  de  la  baisse  jusqu'à  l'époque  delà  clôture  de  la  sous- 
cription ;  cette  opération  permettait  donc  de  faire  réussir  la 
souscription^  sauf  la  baisse  à  se  produire  ensuite  sur  une 
échelle  plus  importante.  Ce  système  ne  fut.  adopté  que  pour 
la  souscription  des  300.000  premières  actions  ;  on  a  vu  que  Ton 
ne  s'en  servit  pas  pour  les  324.000  dernières;  aussi^  un  mo- 
ment les  anciennes  menacèrent-elles,  parleur  baisse,  de  com- 
promettre la  souscription,  qui  ne  réussit  que  par  Ténergie  de 
l'engouement  général. 

S''  N'appeler  que  des  versements  successifs  et  minimes 
(1/10%  1/20^); 

Par  là  on  permettait,  avec  peu  d'argent  disponible,  de  sous- 
crire ou  acheter  de  grandes  quantités  d'actions;  ce  moyen  a 
été  également  pratiqué  de  nos  jours,  particulièrement  en 
1845-46  lors  de  l'émission,  en  France,  des  promesses  d'actions 
de  chemins  de  fer. 

3°  Consentir  des  avances  sur  dépôt  d'actions  ; 

La  Compagnie,  sur  l'incitation  de  Law,  avança  aux  porteurs 
d'actions  qui  le  demandèrent,  et  au  taux  minime  de  2  0/0 
par  an,  une  somme  qui  alla  jusqu'à  2.500  livres  par  action.  Ce 
moyen  a  été  également  mis  en  application  chez  nous,  surtout 
depuis  18521 

4°  Racheter  des  actions  sur  le  marché  pour  soutenir  les 
cours  dans  leurs  moments  de  défaillance. 


Compagnie  d'asphalte  de  Seyssel  était  de  1.000  francs  et  n'atteignit  que 
10.200  francs  (20  et  22  mars  1838),  soit  920  0/0  de  prime;  en  Angleterre, 
les  actions  de  la  Compagnie  de  la  mer  du  Sud  (imitation  assez  exacte  en  tous 
points  de  la  Compagnie  des  Indes)  atteignirent,  en  1720,  1.050  livres  sterling, 
soit  950  0/0  de  prime. 


26  HISTOIRK    DKS    liANOlJKS    EN    FRANCE. 

La  Banque  générale,  antérieurement  à  sa  réunion  à  la 
Compagnie  des  Indes  (février  1720),  avait  employé  de  la  sorte 
une  somme  de  276  millions,  sur  le  pied  moyen  de  9.600  livres 
par  action.  La  Compagnie  des  Indes  employa  de  la  même 
manière  800  millions;  enfin  la  conversion  d'actions  en  billets 
sur  le  pied  de  9.000  livres  (mars  1720)  absorba  1.213.476.116 
livres.  Toutes  ces  sommes  d'actions  rachetées  formaient  la 
garantie  de  semblables  sommes  de  billets  en  circulation. 
On  comprendra  facilement  le  danger  de  cette  situation, 
danger  que,  d'ailleurs,  les  événements  se  chargèrent  de 
mettre  en  relief. 

De  nos  jours  encore,  ce  procédé,  le  rachat  d'actions  en  vue 
de  soutenir  les  cours,  est  fort  usité.  Cependant  il  a  de  graves 
inconvénients  ;  il  affiiiblit  la  caisse  qui  achète  et  crée,  dans 
le  public,  des  illusions,  en  lui  laissant  croire  un  état  de 
choses  qui  n'est  pas. 

5°  Kendre  l'état  légal  des  monnaies  très  instable  par  le 
moyen  de  variations  multipliées  \ 

Par  les  entraves  que  cet  état  de  choses  apportait  à  la  pos- 
session d'espèces  métalliques,  on  amena  le  public  à  leur  pré- 
férer, momentanément  du  moins,  le  billet  de  banque,  déclaré 
invariable  comme  nous  l'avons  vu  plus  haut. 

Au  point  de  vue  industriel,  il  y  eut  une  série  de  moyens 
employés  ;  les  uns  révélant  chez  leur  auteur  des  talents 
dignes  d'un  meilleur  emploi  ;  d'autres  qui  sont  déplorables 
pour  la  mémoire  de  Law,  et  qui  montrent  combien  l'abus  du 
pouvoir,  peut  entre  les  mains  d'un  sectaire  (nous  avons  vu 
que  ce  financier  croyait  à  la  possibilité  et  à  la  réussite  de  son 
système),  pervertir  le  sens  moral  et  pousser  aux  crimes  les 
plus  révoltants. 

D'abord  on  se  rappelle  que  Law,  à  l'Assemblée  du  30  dé- 
cembre 1719,  annonçait  un  revenu  annuel  de  91  millions 
par  an  ;  Dutot,  son  admirateur  passionné,  ne  crut  pouvoir 
évaluer  les  mêmes  bénéfices  en  mai  1720,  qu'à  80  millions  et 
demi.  Voici  la  subdivision  dans  les  deux  hypothèses  : 

*  De  septembre  1719  à  décembre  1720,  il  y  eut  2S  fixations  pour  l'or,  et  35 
pour  l'argent.  Ê.  Levasseur,  Recherches  historiques  sur  le  système  de  Law,  p.  203. 
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Law  (déc.  1719)        Du  tôt  (mai  1720) 
millions.  millions. 

I.  Rentes  sur  les  fermes 48  48 . 0 

IL  Bénéfices  sur  les  fermes 12  15.0 

III.  —         sur  le, tabac 6  2.0 

IV.  —        sur  les  l'ecettes  générales.  1  1.5 
V.         —        des  monnaies 12  4.0 

VI.        —        du  commerce 12  10.0 

Totaux 91       .  80.5 

I.  —  La  rente  sur  les  fermes  se  composant  de  45  millions^ 
intérêts  à  3  0/0  des  1.500  millions  prêtés  à  l'Etat  pour  le 
remboursement  de  sa  dette  publique,  et  de  la  rente  de 
3  millions  due  à  la  Compagnie  par  son  contrat  primitif  ^  se 
compensait  avec  la  redevance  due  par  la  Compagnie  à  l'Etat 
à  titre  d'adjudicataire  des  fermes  générales.  Ce  revenu  était 
donc  certain  et  d'une  rentrée  assurée^,  même  en  cas  d'insol- 
vabilité de  l'État. 

IL  —  Le  bénéfice  sur  les  fermes  était  sans  doute  plus 
aléatoire  ;  c'était  la  plus-value  supposée  de  rentrée  des  im- 
pôts indirects  connus  sous  le  nom  de  fermes,  sur  la  somme  de 
52  millions,  prix  du  bail  contracté  avec  l'Etat.  Néanmoins  la 
manière  dont  Law  se  disposait  et  avait  commencé  à  gérer 
cette  branche  de  revenus  ne  permettait  pas  de  douter  du  succès 
que  lui  et  Dutot  en  attendaient. 

Cette  partie  des  opérations  de  la  Compagnie  des  Indes  fut 
utile  au  public  en  ce  qu'elle  amena  l'auteur  du  système  à 
abolir  nombre  de  droits  plus  vexatoires  que  productifs.  «  Il 
voulait  diminuer,  dit  M.  Levasseur,  les  droits  oppressifs  qui 
étouffaient  le  commerce,  faciliter  les  échanges  en  abaissant 
les  barrières,  rendre  la  vie  moins  coûteuse  et  ouvrir  les 
routes  à  l'activité  commerciale,  que  son  immense  quantité  de 
numéraire  allait,  selon  lui,  produire  d'une  manière  infailli- 
ble ^.  »  Il  n'eut  pas  le  temps  d'appliquer  toutes  ces  idées  ; 

»  Cette  rente  était  primitivement  de  4  millions;  nous  verrons  plus  bas  com- 
ment elle  fut  réduite  à  3  millions. 

-  Law  avait  proposé  au  gouvei-nement  la  réduction  de  la  somme  de  4  mil- 
lions, que  l'Etait  devait  par  le  contrat  de  constitution  de  la  Compagnie  d'Occi- 
dent, à  3  millions,  mais  à  la  condition  que  le  million  redù  bénéficierait  au 
public  sous  forme  de  suppression  ou  réduction  de  droits  sur  les  suifs,  huiles, 
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mais  on  ne  doit  pas  moins  lui  savoir  gré  d'avoir  voulu  établir 
en  matière  d'impôts  indirects  l'unité,  cette  belle  conquête  de 
1789.  Il  est  certain  que  si  Law  avait  réalisé  dans  cette  partie 
de  son  programme  les  idées  fécondes  qui  étaient  en  germe 
dans  son  esprit,  il  aurait  atteint  le  chiffre,  non  de  12  millions, 
mais  de  15  et  même  davantage.  On  sait  combien  la  prospé- 
rité, l'ordre  et  ur\e  sage  direction  dans  cette  nature  d'impôts 
(surtout  rabaissement  de  la  quotité  des  droits),  peuvent  aug- 
menter la  productivité  de  cette  sorte  de  recettes. 

III.  —  Quant  au  tabac,  pour  qui  compare  cette  modique 
somme  de  10  millions  (4  à  l'Etat  et  6  de  bénéfices  présumés 
par  Law)  au  revenu  actuel,  on  peut  s'imaginer  que  ce  n'était 
pas  là  non  plus  une  exagération  trop  grande.  En  outre,  Law 
améliorait  encore  dans  cette  partie,  par  l'application  de  ses 
idées  progressives,  la  situation  de  cette  industrie  en  France. 

IV.  —  Les  receveurs,  généraux  étaient,  comme  chacun 
sait,  les  percepteurs  officiels  de  l'impôt  direct  (taille).  Les 
fermes  et  les  recettes  générales  aux  mains  d'une  même  com- 
pagnie (le  remboursement  de  la  dette  publique  avait  éteint 
la  classe  des  rentiers  de  l'Etat)  constituaient  cette  compagnie 
en  véritable  Ministère  des  finances.  Il  y  avait  (d'après  le 
système  en  usage  à  cette  époque)  avantage  réel  pour  le  pu- 
blic, le  Trésor  et  la  compagnie  à  ce  que  cet  état  de  choses 
existât,  et  sous  ce  rapport  encore,  il  y  aurait  eu  grand  pro- 
grès si  la  conception  de  Law  s'était  maintenue.  Quant  aux 
bénéfices,  résultant  pour  la  Compagnie,  de  cette  nature  d'opé- 
rations, le  chiffre  de  Law  et  même  celui  de  Dutot  ne  semblent 
pas  exagérés,  surtout  quand  on  pense  à  l'économie  que  la 
réunion  de  la  perception  de  tous  les  impôts  directs  et  indi- 
rects dans  les  mêmes  mains  devait  amener,  en  évitant  les 
doubles  emplois  et  les  superfétations  toujours  si  onéreuses  en 
matière  de  deniers  publics. 

V.  —  Quant  aux  monnaies,  c'est  tout  autre  chose  ;  nous 
avons  vu  les  idées  de  Law  en  fait  de  droit  monétaire  ;  ce  fut 
là,  en  général,  la  pierre  d'achoppement  de  ce  grand  financier; 


cartes  et  poissons.  (Arrêt  du  conseil  du  19  septembre  1719.)  Ce  ne  sont  certes 
pas  là  des  actes  d'agioteur  vulgaire. 


PREMIERE   PARTIE.  29 

il  croyait  pouvoir,  sans  injustice  ni  spoliation,  remanier  les 
monnaies,  changer  les  poids  et  les  titres  à  sa  guise  ;  c'est  sur 
ces  données  qu'il  établissait  son  bénéfice  de  12  millions. 
Dutot,  inférieur  à  Law  comme  grandeur  de  conception,  mais 
plus  éclairé  que  lui  sur  certaines  matières,  le  réduit  à  4  mil- 
lions ;  et  encore  y  a-t-il,  croyons-nous,  une  exagération  dans 
ce  chiffre,  surtout  pour  l'époque  et  après  la  création  d'une 
banque  d'émission.    . 

VI.  —  Enfin  les  bénéfices  du  commerce  (à  peu  près  le 
même  chiffre  chez  Law  et  Dutot)  constituaient  la  partie  vrai- 
ment aléatoire  des  produits  de  cette  immense  Compagnie. 
Ce  n'est  pas  qu'elle  fut  sans  activité  et  n'existât  (pour  cette 
branche)  que  sur  le  papier.  «  Elle  possédait  16  vaisseaux  au 
mois  de  mars  1719.  A  la  fin  de  la  même  année,  30  de  ses 
navires  mettaient  à  la  voile  pour  la  Louisiane,  le  Sénégal  et 
Madagascar,  pendant  qu'une  riche  cargaison  se  dirigeait  déjà 
vers  les  Indes  orientales. 

«  La  Compagnie  des  Indes  envoya  18  vaisseaux  chargés 
de  marchandises  d'Espagne  avec  8  millions  en  espèces  pour 
trafiquer  sur  les  côtes  de  Guinée,  de  Coromandel,  sur  la  Côte 
d'or,  etc. 

«  Au  commencement  de  Tannée  suivante,  une  autre  flotte, 
commandée  par  Martinet,  revenait  des  mers  du  Sud  avec 
une  cargaison  de  12  millions,  et,  au  mois  de  mars,  la  Com- 
pagnie s'enrichissait  encore  par  Tachât  de  12  navires  sur  les 
chantiers  de  Saint-Malo  '  ». 

En  Amérique,  elle  fonda  la  Nouvelle-Orléans,  ainsi  nom- 
mée en  l'honneur  du  régent,  protecteur  du  système.  Elle 
s'appliqua  à  coloniser  la  Louisiane  ;  mais  c'est  là  que  fut  le 
côté  le  moins  heureux,  disons  le  mot,  le  moins  honorable  de 
la  carrière  de  Law.  D'abord  ce  furent  de  faux  prospectus, 
des  écrits  trompeurs  qui  alléchèrent  les  émigrés  volontaires. 
Puis,  lorsque  le  public  apprit  les  mensonges  de  TEcossais,  ce 
dernier  employa  pour  peupler  la  vallée  du  Mississipi  les 
moyens  les  plus  iniques,  les  plus  odieux.  Nous  n'entrerons 

<  É.  Levasseur,  p.  152,  d'après  Forbonnais,  Lemontey  et  le  Journal  de  la 
régence. 
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dans  le  détail  ni  des  manœuvres  frauduleuses,  ni  des  actes  de 
violence,  dont  la  simple  lecture  ferait  frémir,  qui  furent  em- 
ployés à  cette  époque  néfaste,  dans  le  cours  de  Tannée  1720, 
pour  réaliser  les  idées  du  financier  tout-puissant.  Qu'il  nous 
suffise  de  dire  que  les  Bandouillers  du  Mississipi  firent  presque 
oublier  les  Dragons  des  Owennes. 

Ce  n'était  certainement  pas  ainsi  que  la  Compagnie  des 
Indes,  malgré  l'activité  prodigieuse  déployée  par  son  chef, 
pouvait  réaliser  10  à  12  millions  de  bénéfices  nets.  Mais  aussi 
Law  avait-il  compté  sur  un  élément  plus  docile,  et  surtout 
sur  des  opérations  plus  facilement  réalisables.  Son  génie  fut 
en  faute  ici  :  au  lieu  de  reconnaître  franchement  la  voie 
erronée  dans  laquelle  il  s'engageait,  il  s'obstina  dans  son 
plan  et,  ce  que  c'est  que  le  pouvoir  absolu  aux  mains  d'un 
sectaire  !  il  ne  recula  devant  aucun  moyen  pour  rompre  une 
opposition  qu'il  n'attribuait,  dans  ses  erreurs,  qu'à  la  mau- 
vaise volonté. 

Ce  vaste  édifice  contenait  d'ailleurs  en  lui-même  des  ger- 
mes de  dissolution  résultant  de  sa  grandeur  même.  Law  eût- 
il  réussi  dans  ses  projets  de  colonisation  en  Amérique;  eût-il 
modifié  ses  idées  sur  les  monnaies  et  le  côté  licite  des  béné- 
fices résultant  de  leur  fabrication  ;  eût-il  conjuré  les  consé- 
quences fatales  des  désastres  particuliers  que  la  baisse  forcée 
des  actions  devait  amener  ;  eût-il  réalisé  comme  administra- 
teur public  toutes  les  idées  sages  et  pratiques  qu'il  faut  lui 
reconnaître  ;  la  Compagnie  eût-elle  enfin  pu  surmonter  les 
difficultés  inhérentes  à  la  mise  à  flot  d'un  tel  bâtiment,  que 
sa  dissolution  devait  encore  arriver  par  suite  de  ses  contra- 
ventions flagrantes  à  la  grande  loi  de  la  liberté  du  commerce 
et  même  à  celle  de  la  liberté  du  travail.  Le  privilège  et  le 
monopole  étaient  ses  premières  et  principales  assises,  et  si 
Law,  ce  génie  si  actif,  si  inventif,  si  novateur,  ne  put  suffire 
pour  embrasser  l'ensemble  immense  des  opérations  de  cette 
société,  qui  pouvait  espérer  avoir,  toujours  et  également, 
une  universalité  d'esprit  à  la  hauteur  de  cette  vaste  concep- 
tion '  ? 

*  Un  contemporain,  Pâris-Duverney,  l'auteur  même  du  visa  de  1721,  a 
ainsi  apprécié  la  conception  de  Law  :  «  Les  gens  éclairés  ont  jugé  bien  plus 
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Mais  la  tension  extrême  des  ressorts  financiers  employés 
à  mouvoir  cette  vaste  machine  ne  permit  pas  d'attendre  le 
développement  de  la  maladie  économique  qui  eût  emporté 
tôt  ou  tard  cette  Compagnie.  En  vain  Law  fut-il  d'autant 
plus  prodigue  de  pensions  et  de  gratifications  que  les  diffi- 
cultés intérieures  grandissaient,  en  vain  chercha-t-il  par  ces 
moyens  à  s'attacher  le  haut  personnel  politique  de  l'époque, 
en  vain  le  régent  lui  donna-t-il  tout  le  pouvoir  jugé  indispen- 
sable pour  combattre  les  éléments  de  destruction  qui  com- 
mençaient à  apparaître  de  toutes  parts  ;  Fheure  approchait  à 
grands  pas  où  le  système  et  son  inventeur  allaient  disparaître 
dans  un  tourbillon. 

En  attendant  ce  dénouement  fatal,  jetons  un  coup  d'œil 
rapide  sur  la  personne  et  les  actes  de  Law  à  cette  époque,  en 
dehors  de  ses  fonctions  de  directeur  de  la  Compagnie  des 
Indes  et  de  la  Banque  royale. 

En  décembre  1719,  Law  fut  nommé  membre  de  l'Académie 
des  sciences.  Le  régent  voulut  lui  concéder  une  charge  et  un 
honneur  mieux  appropriés  à  la  nature  de  son  génie;  il 
voulut  le  faire  contrôleur  général  des  finances,  mais  une 

sagement  de  tant  de  réunions  faites  coup  sur  coup  à  la  Compagnie  des  Indes. 
Ils  ont  senti  qu'elle  embrassait  trop  de  soins  à  la  fois  pour  s'en  acquitter 
avec  succès,  et  qu'elle  y  succomberait.  Le  commerce  et  la  finance  doiv.ent  se 
tendre  la  main  réciproquement  pour  se  donner  du  secours.  Mais  leurs  opéra- 
tio)is  sont  trop  différentes  pour  s'allier.  La  Compagnie  des  Indes  orientales  de 
Hollande,  cette  compagnie  si  florissante,  ne  s'est  jamais  immiscée  dans  les 
finances  des  Etats-Généraux,  et  son  exemple  aurait  dû  servir  à  diriger  la 
conduite  de  M.  Law.  Pour  former  un  établissement  durable,  il  devait  lui  don- 
ner moins  d'étendue,  et  suivre  mieux  qu'il  n'a  fait  les  règles  de  la  saine  poli- 
tique. Il  élève  un  grand  corps  au  milieu  de  l'État,  il  le  rend  maître  de  toutes 
les  parties  du  commerce  de  mer,  il  dépose  en  ses  mains  tout  l'or  et  l'argent 
du  royaume  par  le  moyen  de  la  Banque,  il  met  à  sa  disposition  tous  les  reve- 
nus du  Roi.  Un  corps  si  puissant  se  trouve  interposé  entre  le  Prince  et  les 
sujets.  Les  fonds  publics  et  particuliers  ne  circulent  que  par  sa  médiation;  il 
devient  la  ressource  nécessaire  d'un  grand  nombre  de  citoyens,  dont  l'indus- 
trie ne  peut  s'exercer  que  pour  lui.  Était-il  donc  impossible  qu'un  jour  le 
pouvoir  exorbitant  de  la  Compagnie  des  Indes  devînt  suspect  au  souverain  ? 
Et  la  prudence  n'exigeait- elle  pas  que,  pour  le  rendre  permanent,  on  le  ren- 
dît moins  formidable?»  (Tome  1^^,  pages  277-278.)  Ce  jugement  est  peu 
connu,  et  nous  le  préférons,  dans  ces  teraies,  à  beaucoup  d'autres,  parce 
qu'il  émane  d'un  homme  d'affaires,  plus  praticien  que  théoricien,  contempo- 
rain des  faits  et  des  idées  qu'il  juge,  et  que,  en  plus,  il  est  modéré  dans  la 
forme,  bien  qu'écrit  par  un  ennemi  déterminé  du  système. 
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difficulté  se  présentait  :  Law  était  protestant.  Il  eut  la  fai- 
blesse d'abjurer  sinon  ses  croyances  primitives,  au  moins  la 
religion  dans  laquelle  il  était  né  et  avait  vécu  *  ;  il  se  convertit 
au  catholicisme  et,  le  5  janvier  1720,  le  jour  même  où  les 
actions  de  la  Compagnie  des  Indes  atteignirent  leur  apogée, 
il  fut  promu  aux  fonctions  de  contrôleur  général  des 
finances  ^ 

On  rétablit  même  en  sa  faveur,  le  15  mars  suivant,  la 
dignité  de  Surintendant  des  finances,  abolie  depuis  Fouquet. 
Ces  fonctions  rafîranchissaient  de  la  dépendance  du  garde 
des  sceaux,  d'Argenson,  l'ennemi  le  plus  constant  du  système 
et  de  son  auteur. 

Sa  fortune  à  cette  époque  était  immense;  gagnée  presque 
tout  entière  dans  le  système^,  il  la  plaça,  tant  il  avait  foi 
dans  la  possibilité  de  l'application  de  ses  idées  et  de  leur 
durée,  dans  des  propriétés  bâties  à  Paris  et  dans  des  immeu- 
bles considérables  en  province  ;  il  avait  aussi  des  intérêts 
importants  dans  la  Banque  et  la  Compagnie  des  Indes.  Il  fit 
venir  son  frère  Guillaume  (esprit  médiocre,  dit  Dutot,  qui 
Ta  connu)  et  Fenrichit  à  son  tour. 

Son  avènement  au  contrôle  et  à  la  surintendance  fut  le 
signal  d'une  foule  de  réformes  utiles  qui,  malheureusement, 
durèrent,  en  général,  aussi  peu  que  le  système  :  abolition 
d'offices  onéreux  aux  transactions,  dégrèvement  d'impôts 
peu  productifs  pour  le  Trésor  et  gênants  pour  les  afîaires, 
généralisation  des  droits,  tendance  vers  l'unité  de  l'impôt. 
Un  instant  on  dut  avoir  Fespérance  de  voir  un  impôt  unique, 
dit  denier  royal,  remplacer  cette  foule  d'impositions  qui,  par 
leur  variété,  prêtaient  tellement  à  l'arbitraire.  C'était  une 

*  En  pareille  occasion  Necker  eut  plus  de  force  morale,  et  le  Pouvoir  dut, 
après  quelques  délais,  renoncer  à  assimiler  une  différence  de  culte  à  une  indi- 
gnité. 

2  II  dut,  en  acceptant  le  contrôle  général,  résigner  les  fonctions  de  direc- 
teur de  la  Compagnie  des  Indes  ;  mais  il  conserva  celles  de  directeur  de  la 
Banque  royale. 

3  Lorsqu'il  vint  s'établir  à  Paris,  il  apporta  ou  fit  venir  de  l'étranger  envi- 
ron 1.600.000  livres.  C'était  sa  fortune  à  son  début.  Quand  il  quitta  le  théâtre 
de  ses  actes  financiers,  il  n'emporta  que  800  livres,  deux  bagues  d'une  valeur 
de  10.000  écus  chacune,  et  5  millions  en  billets  de  banque,  de  valeur  nulle,  à 
l'étranger  surtout. 
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nouvelle  édition  de  la  Dime  royale  de  Vauban.  Malheureuse- 
ment, rimmensité  des  occupations  de  Law  ne  lui  permit  pas 
de  poursuivre  cette  idée^  et  elle  resta  à  l'état  de  projet. 

Toutes  les  fois  que  cela  ne  gêna  pas  directement  son 
système,  Law  se  prononça  pour  la  liberté  du  commerce  et  du 
travail. 

Aussi  une  grande  activité  commença-t-elle  à  régner  dans 
tout  le  royaume.  Les  affaires  devinrent  faciles,  les  faillites 
moins  fréquentes  et  les  procès  plus  rares. 

Yoici^,  d'après  un  auteur  contemporain  qui  écrivait  ces 
lignes  dans  la  première  moitié  de  1720,  les  effets  généraux 
du  système  sur  le  travail  et  sur  les  affaires  : 

«  En  1715)  les  personnes  de  toute  condition,  le  roy,  les 
seigneurs,  le  peuple,  tous  souffraient,  tous  se  ruinaient. 

c(  Qu'on  s'arrête  un  instant  sur  le  bord  de  ce  précipice 
affreux  où  la  patrie  se  trouvoit  conduite  ;  qu'on  en  envisage 
toutes  les  horreurs  et  qij'on  les  compare  avec  les  heureux 
effets  qu'a  déjà  produits  le  nouveau  système. 

«  Toutes  les  debtes  du  roy  sont  payées,  excepté  ce  qu'il 
doit  à  la  Compagnie  des  Indes,  qui  lui  a  fourni  le  moyen 
d'en  payer  l'intérêt  et  le  principal  sans  avoir  recours  à  de 
nouveaux  impôts.  Ses  troupes,  ses  pensionnaires,  les  offi- 
ciers de  la  couronne,  les  revenus  de  toutes  les  charges  de  la 
magistrature,  de  la  guerre  et  de  la  maison  royale  sont  égale- 
ment payez.  Une  infinité  d'emplois  onéreux  à  l'État  sont 
supprimez  et  remboursez.  Les  arrérages  de  tailles  deus  par 
le  peuple  sont  remis,  et  les  arrérages  des  charges  deus  par  le 
roy  sont  payez. 

«  On  a  fait  de  beaux  établissements  pour  la  milice.  La 
marine,  presque  ruinée,  se  rétablit.  Enfin  les  revenus  du  roy 
sont  augmentez;  et,  par  la  nouvelle  administration  des 
finances,  il  peut  les  accroître  chaque  année,  non  en  sur- 
chargeant ses  sujets,  mais  en  leur  fournissant  les  moyens  de 
s'enrichir,  en  protégeant  le  commerce  et  en  favorisant 
l'industrie. 

«  Un  grand  nombre  de  particuliers  ont  libéré  leurs  terres 
et  ont  payé  leurs  debtes,  et  dans  peu  de  tems  toutes  celles 
du  roy  et  de  ses  sujets  seront  acquittées. 
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((  La  nouvelle  monnoye  a  augmenté  le  prix  des  terres,  qui 
avoient  perdu  leur  vraye  valeur  faute  d'espèces.  La  vente 
d'une  partie  de  ces  biens-fonds  a  dégagé  l'autre. 

((  Les  laboureurs,  les  artisans^  et  tous  ceux  qui  vivent  de 
leur  travail  sont  employez;  ils  ne  languissent  plus  dans 
l'oisiveté  et  dans  la  misère  ;  assurez  du  fruit  de  leurs  peines, 
ils  s'animeront  à  cultiver  leurs  terres  et  à  perfectionner  leurs 
arts. 

((  L'abondance  des  espèces  fera  tout  débiter  et  tout  circu- 
ler^,  sans  que  les  productions  de  la  nature  et  de  l'industrie 
s'avilissent. 

<c  On  a  déjà  envoyé  plus  de  soixante  et  dix  vaisseaux  aux 
Indes.  Le  commerce  de  l'Orient  est  augmenté.  De  nouvelles 
colonies  se  forment  dans  l'Occident.  Les  manufactures  do- 
mestiques qu'on  élève  et  qu'on  multiplie  soutiendront 
partout  ce  double  négoce. 

((  Voilà  ce  que  le  nouveau  système  a  déjà  fait  pour  soulager 
la  France,  après  avoir  rétabli  les  finances  ^  » 

Enfin^  l'auteur  du  Système  eut  un  instant  la  pensée  de 
modifier  gravement  la  constitution  politique  du  royaume  en 
mettant  les  charges  du  parlement  à  la  nomination  du  roi,  au 
lieu  de  les  maintenir  héréditaires  ou  même  à  vie.  Ce  projet, 
mis  par  deux  fois  en  avant,  fut  deux  fois  repoussé  par  le 
régent.  C'était  annuler  la  seule  forme  d'opposition  gouver- 
nementale que  comportait  l'ancien  régime.  Cela  se  comprend 
chez  un  caractère  aussi  despotique  que  celui  de  Law, 
et  de  la  part  d'un  homme  qui  ne  trouva  que  des  ennemis 
dans  le  parlement  d'alors. 

Mais  nous  voici  arrivés  au  revers  delà  médaille  :  à  la  chute 
progressive  du  système  enfanté  par  Law  ;  progressive,  car  ce 
caractère  énergique  et  courageux  lutta  constamment,  et 
n'abandonna  le  terrain  que  lorsqu'il  ne  sut  plus  où  poser  le 
pied  sans  danger  pour  sa  personne,  sans  utilité  pour  la 
France. 

*  Idée  générale  du  "système  des  finances  [Journal  de  la  Régence,  S.  F.  4141, 
t.  3,  f.  302  à  303.  Citation  de  M.  É.  Levasseur,  p.  186). 
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IV.  —  La  rue  Quincampoix  et  la  place  Louis-le-G-rand. 

C'est  vers  la  fin  du  règne  de  Louis  XIV  que  les  spéculateurs 
sur  effets  publics  commencèrent  à  affluer  rue  Quincampoix  ; 
c'est  là  qu'eurent  lieu  la  majeure  partie  des  of)érations  de 
bourse  et  de  banque,  conséquence  nécessaire  du  Système. 
Cette  ruC;,  parallèle  aux  rues  Saint-Denis  et  Saint-Martin^  va 
actuellement  de  là  rue  aux  Ours  (primitivement  aux  Oies  ou 
mieux  aux  Olles)  à  la  rue  des  Lombards  ;  à  cette  époque,  elle 
ne  partait  que  de  la  rue  Aubry-le-Boucher  ;  la  rue  des  Cinq- 
Diamants,  devenue  récemment  la  tête  de  cette  rue  célèbre, 
n'en  était  alors  que  le  prolongement.  Placée  au  centre  de  la 
partie  alors  la  plus  commerçante  de  Paris,  cette  situation 
avantageuse  Pavait  fait  choisir  depuis  longues  années  pour 
être  le  théâtre  des  échanges  de  papier  contre  espèces  ;  de 
temps  immémorial  elle  était  habitée,  avec  la  rue  des  Lombards 
qui  leur  doit  son  nom^  par  des  banquiers^  anciennement 
appelés  Lombards^  de  leur  origine  italienne^  et  qui  y  avaient 
leurs  bureaux  ;  à  partir  de  la  paix  de  Riswick  (1697)^  le  com- 
merce des  papiers  royaux  y  avait  pris  une  extension  inusitée. 
Les  opérations  du  visa,  après  la  mort  de  Louis  XIV,  durent 
porter  un  coup  terrible  à  l'activité  de  ces  opérations  ;  cepen- 
dant elles  reprirent  peu  à  peu,  lors  de  l'établissement  du 
Système^,  et,  à  partir  d'août  17  J  9,  la  seconde  période  de 
l'histoire  de  la  rue  Quincampoix  n'avait  plus  rien  à  envier 
à  la  première.  Pour  distinguer  cette  première  époque  de  la 
suivante,  on  l'appela  la  Quincampoix  ancienne,  affectant  le 
nom  de  Nom  elle- Quincampoix  à  celle  où  le  Système  a  fleuri. 

La  Nouvelle-Quincampoix  vit  plus  d'un  épisode  pittoresque 
et  parfois  émouvant.  Le  pêle-mêle,  au  moment  de  la  chaleur 
des  transactions  quotidiennes,  était  d'autant  plus  extraordi- 
naire qu'à  cette  époque  il  n'y  avait  pas,  comme  de  nos  jours, 
d'égalité  civile,  et  encore  moins  d'égalité  de  mœurs.  Nobles, 
prêtres,  roturiers,  banquiers,  domestiques,  receveurs  géné- 
raux, portefaix,  agents  de  change,  étrangers,  français, 
hommes,  femmes,  jeunes  gens,  vieillards,  tout    cela  se 
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démenait^  criait,  vociférait^  allant  par  groupe  d'un  bout  de 
la  rue  à  l'autre,  comme  l'aurait  fait  un  seul  individu  ou 
mieux  une  boule  de  neige  poussée  par  le  vent  et  roulant  sur 
elle-même,  tous  occupés  à  vendre,  acheter,  compter  sans 
cesse,  et,  par  leurs  opérations,  faisant  varier  les  actions  de 
plusieurs  milliers  de  francs  par  heure.  Tel  arrivait  pauvre  le 
matin,  qui  s'en  allait  riche  le  soir,  et  réciproquement.  On  a 
cité  des  domestiques  qui  sont  revenus  dans  le  carrosse  de 
leurs  maîtres,  ce  dernier  se  trouvant  encore  heureux  quel- 
quefois d'occuper  la  place  de  son  domestique  du  matin. 

L'aspect  des  maisons,  le  long  de  la  rue,  n'était  pas  moins 
bizarre  :  tout  espace  libre  était  transformé  en  bureau  ou  en 
cafés  (quels  cafés  !)  ;  chaque  fenêtre  était  occupée  constam- 
ment par  des  spéculateurs  suivant  le  mouvement  des  groupes, 
tout  prêts  à  descendre  dans  l'arène  si  l'occasion  leur  semblait 
tentante.  Le  loyer  de  ces  maisons  limitrophes  ne  tarda  pas  de 
monter,  surtout  en  raison  de  leur  nombre  nécessairement 
limité.  Aussi  beaucoup  de  spéculateurs  durent-ils  se  passer 
de  bureaux  ;  ils  les  remplaçaient  alors  par  le  dos  d'agioteurs 
d'une  autre  espèce,  qui,  spéculant  sur  leur  carrure,  se  prê- 
taient à  faire,  pour  un  temps  limité,  bien  entendu,  l'office  de 
table  moyennant  une  grosse  rémunération.  Il  y  en  eut  beau- 
coup qui  firent  fortune  à  ce  métier,  entre  autres  certain  bossu 
que  la  nature  avait  doué  de  qualités  spéciales  à  cet  usage. 

On  comprend  combien  les  mœurs  devaient  être,  sous  tous 
les  rapports,  relâchées  dans  ce  tohu-bohu  sans  précédent, 
dans  ce  mélange  indéfinissable  où,  le  contemporain  Duhaut- 
champ  l'affirme,  les  provinciaux  et  les  étrangers  étaient  en 
énorme  majorité.  Les  filles  de  mauvaise  vie  et  les  voleurs  y 
abondaient,  et  ne  contribuaient  pas  peu  à  augmenter  le 
tumulte.  Aussi  fallut-il  bien,  un  beau  jour,  que  la  police  s'en 
mêlât,  et  un  peloton  de  soldats  vint  s'installer  chaque  matin 
à  chacune  des  extrémités  de  la  rue. 

Cela  ne  suffit  bientôt  plus,  et  d'ailleurs  l'arrêt  du  Conseil 
4u  5  mars  1720,  qui  prescrivit,  comme  on  le  verra,  l'échange 
réciproque  des  billets  et  actions  àun  taux  fixe  et  invariable, ren- 
dit séditieuses  les  négociations  de  la  rue  Quincampoix,  les  ma- 
tières d'or  ou  d'argent  ayant  été  proscrites  par  l'auteur  du  Sys- 
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tème  (déclaration  du  11  mars  1750).  Un  crime  atroce,  commis 
le  20  mars,  fut  le  prétexte  qui  fit  interdire  les  opérations  de 
bourse  dans  cette  partie  de  la  ville  de  Paris.  Au  coin  de  la 
rue  de  Venise  (encore  un  nom  célèbre  dans  les  annales  du 
commerce  italien)  et  de  la  rue  Quincampoix  existait,  à  cette 
époque,  un  cabaret  ayant  pour  enseigne  A  Vépée  de  bois.  Un 
jeune  homme  de  bonne  famille,  le  comte  de  Horn,  aidé  de 
deux  compagnons  de  débauche,  étrangla  un  malheureux 
mississipien  '  pour  lui  voler  son  portefeuille.  Ils  furent  pris 
et  exécutés  ;  mais,  dès  le  jour  même,  la  rue  fut  balayée  du 
personnel  d'agioteurs  qui  s'y  étouffait  la  veille  encore. 

Après  la  fermeture  de  la  rue  Quincampoix,  les  rassemble- 
ments sur  la  voie  publique  furent  interdits  aux  mississipiens. 
Mais  c'est  toujours  en  vain  que  l'on  prodigue  les  pénalités 
pour  empêcher  ce  qui  est  dans  la  nature  humaine  :  «  Toutes 
les  fois,  a  dit  Montesquieu,  que  l'on  défend  une  chose 
naturellement  permise  ou  nécessaire,  on  ne  fait  que  rendre 
malhonnêtes  gens  ceux  qui  la  font.  » 

«  Par  la  force  des  choses,  les  spéculateurs  se  rencontraient 
dans  le  voisinage  de  la  Banque  ^,  notamment  sur  la  place  des 
Victoires,  et  s'accostaient  pour  parler  d'affaires.  Le  groupe 
s'arrondissait  en  peu  d'instants  ;  les  nouvelles  débitées,  les 
demandes  et  offres  de  valeurs  réglaient  les  cours.  On  achetait 
à  prime,  malgré  la  défense;  on  calculait  des  reports,  on 
escomptait,  on  remuait  des  millions,  jusqu'au  moment  où 
éclatait  ce  cri  :  Le  guet  !  le  guet  !  Aussitôt  chacun  prenait  sa 
volée  pour  éviter  les  coups  de  plat  de  sabre  que  les  archers  à 
cheval  aimaient  à  distribuer  aux  agioteurs  nomades.  Ainsi 
se  fit  pendant  plus  de  deux  mois  le  commerce  du  papier  ^  » 

A  la  place  des  Victoires  substituons  le  passage  de  l'Opéra 
ou  le  boulevard  des  Italiens,  remplaçons  les  archers  à  cheval 
par  les  sergents  de  ville  à  pied,  les  coups  de  plat  de  sabre  par 
des  paroles  insolemment  familières  ou  brutalement  grossières; 

*  C'est  le  nom  que  l'on  donna  aux  spéculateurs  enrichis,  si  ce  n'est  ruinés, 
par  le  Système. 

-  N'oublions  pas  qu'elle  était  située  rue  Vivienne,  dans  les  bâtiments 
actuellement  attenant  à  la  Bibliothèque  nationale. 

'  A.  Gochut.  Law,  son  système  et  son  époque,  p.  159. 
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et  n'est-ce  pas  là  ce  qui  se  passait,  il  y  a  peu  de  temps  (ce  qui 
pourrait  se  passer  encore  demain)  dans  cette  capitale  qui  a 
la  prétention  de  donner  le  ton  à  toute  l'Europe,  dans  les 
bonnes  comme  dans  les  mauvaises  choses. 

Ces  rigueurs  durèrent  peu.  En  juin  les  agioteurs  purent  se 
réunir  place  Vendôme,  alors  Louis-le-Grand.  «  Les  hôtels 
de  cette  place  n'étant  point  destinez  ni  convenables  à  l'éta- 
blissement des  bureaux,  -les  négociants  furent  obligez  de 
camper  ;  la  grande  chaleur  leur  servit  de  prétexte  pour  y 
faire  dresser  plusieurs  tentes.  Les  unes  servaient  à  des 
négociations,  celles-ci  à  des  lieux  de  rafraîchissements, 
celles-là  à  des  parties  de  quadrille  ^  que  l'on  jouait  dans  les 
intervalles  des  mouvements  que  l'on  donnait  au  papier;  il  y 
avait  même  des  traiteurs  qui  venaient  y  travailler  lorsqu'on 
voulait  y  donner  quelque  repas.  Le  sexe  de  toutes  classes  s'y 
rendait  aussi  ;  on  y  tirait  des  loteries  de  bijoux  par  le  moyen 
des  cartes  :  en  un  mot,  la  belle  saison  invitait  bien  du 
monde,  particulièrement  certaines  dames,  à  y  venir  se  pro- 
mener le  soir  comme  à  une  foire,  et  malgré  le  sérieux  des 
affaires  d'un  système  abandonné  par  son  fondateur,  on  peut 
dire  que  la  place  Vendôme  avait  alors  quelque  rapport  à  la 
foire  de  Beaucaire  ^.  » 

En  France,  la  plaisanterie  se  met  volontiers  de  la  partie  : 
On  appela  Camp  de  Condé  la  place  Vendôme  ainsi  métamor- 
phosée, et  les  habitués  ne  tardèrent  pas  à  lire,  sur  les  murs 
environnants,  le  placard  satirique  que  nous  reproduisons, 
parce  qu'il  donne  le  nom  de  quelques  membres  de  la  haute 
noblesse,  amis  intéressés  du  Système,  et  esquisse  légèrement 
les  mœurs  relâchées  de  cette  singulière  époque  : 

Camp  de  Condé.  —  État-major.  —  MM.  le  Duc,  généra- 
lissime ;  le  maréchal  d'Estrées,  général  ;  le  duc  de  Guiche, 
commandant  des  troupes  auxiliaires  ;  le  duc  de  Chaulnes, 
lieutenant  général;  le  duc  d'Antin,  intendant;  le  duc  de 
Laforce,  trésorier;  le  marquis  de  Lassé,  grand  prévôt;  le 
prince  de  Léon,  greffier;  Simarcon  et  Dampierre,  archers; 

*  Jeu  de  cartes. 

-  Duhautchamp.  Histoire  du  système,  1739,  t.  III,  p.  ITG. 
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Lafaye,  secrétaire  de  M.  le  Duc^  bourreau  ;  Fabbé  de  Coëtlo- 
gon,  aumônier  ;  Law,  médecin  empirique  ;  les  directeurs  de 
la  Banque,  maraudeurs  et  piqueurs. 

Vivandières.  —  M™'"  de  Verue,  à  la  suite  du  régiment  de 
Lassé  ;  de  Prie,  à  la  suite  du  régiment  de  Condé  ;  de  Locma- 
ria,  à  la  suite  du  régiment  de  Lambert  ;  de  Parabère,  à  la 
suite  du  régiment  d'Orléans  ;  de  Sabran,  à  la  suite  du  régi- 
ment de  Livry.  La  femme  Chaumont,  à  la  suite  du  camp 
volant. 

Filles  de  joie.  —  M""'  de  Monasterel,  de  Gié,  de  Nesles,  de 
Polignac,  de  Saint -Pierre. 

Parmi  les  opérations  que  Ton  faisait  sur  cette  place,  pré- 
destinée aux  affaires  de  finance  et  de  crédit,  le  même  auteur 
cite  des  primes  d'un  louis  d'or  par  action  pour  le  lendemain  : 
Barrême  nourrissait  cent  actions  tous  les  jours  à  ce  taux,  et 
il  continua  ainsi  jusqu'à  la  clôture  de  la  place,  en  août, 
et  Comme  les  actions  ne  montèrent  plus,  ajoute  notre  chroni- 
queur, qu'au  contraire  elles  baissèrent  de  plus  en  plus,  ce 
louis  par  action  était  perdu  journellement.  » 

Le  l''"  août  1720,  les  spéculateurs  quittent  la  place  Ven- 
dôme et  vont  s'établir  dans  le  jardin  de  l'hôtel  de  Boissons, 
sur  l'emplacement  duquel  on  a  depuis  construit  la  halle  aux 
blés.  «  On  y  bâtit  d'abord  sept  à  huit  cents  loges  qu'on  dé- 
cora et  arrangea  en  forme  de  bureaux...  L'alignement  des 
loges  ou  baraques  faisait  voir  des  rues  qu'on  avait  eu  soin  de 
paver  pour  les  rendre  praticables  pendant  l'hyver;  on  avait 
même  fait  une  fontaine  au  milieu  pour  faire  écouler  les 
eaux.  Deux  nouvelles  portes  qu'on  y  fit  donnèrent  l'entrée 
au  public  par  la  rue  de  Grenelle  et  celle  des  Deux-Ecus.  A 
l'Orient,  la  place  était  fermée  par  des  palissades  qui  coupaient 
toute  communication  avec  l'hôtel  de  Soissons,  où  l'on  entrait 
par  deux  portes  directement  opposées  à  celle  de  la  nouvelle 
place.  Les  arbres  qu'on  y  avait  laissez  formaient  un  aspect  à 
peu  près  semblable  à  la  foire  Saint-Laurent  * .  » 

Le  25  octobre,  nouvelle  interdiction  de  faire  aucune  opé- 
ration sur  la  voie  publique,  ni  de  se  réunir  en  aucun  lieu  à 

<  Duhautchamp,  Histoire  du  système,  t.  IV,  p.  5, 
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cet  effet.  Le  même  arrêt  qui  fermait  ainsi  violemment  la 
Bourse  de  fait,  établie  à  l'hôtel  de  Soissons,  instituait  soixante 
agents  de  change  révocables,  et  dont  les  fonctions  étaient  dis- 
tinctes de  celles  des  courtiers  de  marchandises. 

Du  25  octobre  1720  au  milieu  de  1722,  il  n'y  eut  ni  bourse 
légale,  ni  même  de  réunion  tolérée.  Les  agents  de  change  eux- 
mêmes  durent,  pour  leurs  opérations,  se  rencontrer  à  leurs 
bureaux  respectifs.  Cependant,  en  l'absence  de  documents,  il 
est  permis  de  supposer  que  des  réunions  clandestines  se  fai- 
saient dans  certains  lieux  ou  établissements  publics.  Ainsi, 
une  sentence  de  police  du  8  novembre  1720  ordonne  d'ins- 
truire contre  un  sieur  Rossignol,  propriétaire  d'un  café,  rue 
de  r Arbre-Sec.  Voici  quelques  lambeaux  de  cette  sentence  ; 
elle  montre  qu'en  tout  temps  l'homme  est  le  même,  et  proteste 
contre  les  inintelligentes  exigences  du  pouvoir  : 

«  ...  Où  étant,  il  (le  commissaire  de  police)  aurait  remar- 
qué au-devant  de  la  porte  de  Rossignol,  marchand  de  caffé, 
environ  quarante  personnes  qui  y  parlaient  de  négociations, 
et  une  femme  qui  rendait  compte  à  un  d'eux  de  ce  qu'elle  ve- 
nait de  faire  ;  et  qu'étant  ensuite  entré  dans  ladite  boutique 
de  caffé,  il  l'avait  trouvée  remplie  dédits  négociants,  lesquels 
n'étaient  qu'en  conversations  d'affaires  de  commerce;  et 
s' étant,  lui,  commissaire,  adressé  à  plusieurs  d'entr'eux,  il 
leur  aurait  remontré  qu'une  telle  assemblée  était  contraire  aux 
dispositions  dudit  arrêt  (du  25  octobre  1720)  ;  à  quoi  ils  au- 
raient répondu  qu'il  fallait  bien  qu'ils  trouvassent  un  moyen 
pour  se  défaire  de  leurs  effets,  et  qu'il  serait  bien  difficile,  à 
lui,  commissaire  de  police,  de  les  en  empêcher:  sur  quoi,  ayant 
fait  connaître  audit  Rossignol  le  tort  qu'il  avait  de  souffrir  une 
pareille  assemblée  dans  sa  boutique,  il  aurait  répondu  qu'il 
ne  pouvait  l'empêcher,  n'étant  pas  le  maître  chez  lui,  et  qu'il 
n'entrait  pas  dans  les  affaires  qui  s'y  pouvaient  faire,  dont  et 
de  quoi  lui,  commissaire,  avait  dressé  son  procès-verbal,  etc., 
etc.  ^  » 

Nous  ne  continuerons  pas  l'histoire  de  la  tribu  errante  des 
spéculateurs,  le  Système  étant,  aii  point  où  nous  sommes  arri- 

'  Duhautchamp,  Histoire  du  système,  t.  IV,  p.  71  et  72. 
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vés  dans  ce  chapitre^  renversé  et  liquidé  ;  qu'il  nous  suffise  de 
dire  que  rhôtel  des  Quatre-Provinces,  grand  bâtiment  particu- 
lier de  la  rue  Saint-Martin^  fut  témoin  de  nombreuses  et  ar- 
dentes spéculations,  auparavant  que  la  création  de  la  Bourse 
de  Paris  (24  septembre  1724)  vînt  mettre  un  terme  à  ces  pé- 
régrinations du  monde  financier.  Seulement,  cet  établissement 
n'étant  ouvert  que  de  dix  heures  du  matin  à  une  heure  de 
l'après-midi,  et  encore  les  jours  ouvrables  seulement,  les  por- 
tes restant  fermées  les  jours  fériés,  si  nombreux  sous  Fancien 
régime,  le  public  fut  loin  de  trouver  dans  cette  institution 
une  juste  satisfaction  à  ses  besoins;  aussi  des  réunions,  quoi- 
que prohibées,  eurent-elles  lieu  en  dehors  des  heures  et  jours 
réglementaires,  et  la  lutte  entre  Fadministration  et  les  spécu- 
lateurs dura  encore  longtemps.  —  Elle  dure  toujours... 


V.  -—  Chute  du  Système. 

Nous  avons  interrompu  l'histoire  du  Système  au  moment  où 
les  actions  venaient  d'atteindre  leur  apogée  (18.000  livres  le 
5  janvier  1720).  Nous  allons  reprendre  notre  narration  à  par- 
tir de  cette  époque,  et  la  continuer  jusqu'après  la  liquidation 
finale  de  ce  grand  cataclysme. 

Quelque  universelle  que  fût  la  folie  d'alors,  il  y  eut  encore 
de  nombreuses  exceptions  :  en  outre,  dès  ce  moment,  le  nom- 
bre des  réaliseurs  prit  des  proportions  de  nature  à  ralentir, 
puis  diminuer  le  flot  des  acheteurs.  En  un  mot,  la  baisse  com- 
mença par  des  réalisations  de  bénéfice.  Le  haut  prix  de  toutes 
choses  ne  contribua  pas  peu  à  indisposer  le  public,  déjà  ébranlé 
par  un  commencement  de  baisse  sur  les  actions.  Voici  en 
quels  termes  M.  Levasseur  trace  le  tableau  des  prix  d'objets 
de  consommation  générale  à  cette  époque  :  «  Les  marchands, 
dont  tous  les  produits  trouvaient  un  écoulement  facile,  deve- 
naient plus  exigeants  à  mesure  que  cette  monnaie  (le  billet  de 
banque)  devenait  plus  abondante,  mais  ils  n'en  étaient  pas 
plus  riches,  parce  que  les  ouvriers,  de  leur  côté,  réclamaient 
un  salaire  plus  élevé.  S'ils  ne  rencontraient  pas  tous  les  jours 
des  acheteurs  assez  fous  pour  offrir  200  livres  d'une  pièce  de 
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gibier^  ils  doublaient  du  moins  et  triplaient  leurs  prix.  Le 
gros  drap  d'Elbeuf  se  payait  25  livres  Faune,  le  velours  42  li- 
vres. Malgré  les  règlements  de  police,  qui  fixaient  le  prix  à 
une  livre  dix  sous  l'heure,  on  ne  pouvait  avoir,  un  fiacre  à 
moins  de  3  livres  l'heure;  un  carrosse  de  remise  était  loué 
jusqu'à  40  livres  par  jour.  La  bougie,  qui  ordinairement  va- 
lait 32  sous  la  livre,  s'était  élevée  à  9  livres  ;  le  café  de  50  sous 
monte  au  prix  exorbitant  de  18  livres.  Tout  était  dans  les 
mêmes  proportions  :  25  sous  la  livre  de  beurre  frais,  25  écus 
(125  livres)  l'aune  de  drap  fin,  40  livres  une  paire  de  bas  de 
soie,  4  et  même  5  sous  la  livre  de  pain.  » 

On  doit  penser  qu'elles  durent  être,  avec  un  tel  renché- 
rissement de  toutes  choses,  la  gêne  et  la  misère  de  tout  ce  qui 
possède  un  revenu  fixe,  petits  rentiers,  pensionnaires,  commis, 
employés  et  même  ouvriers,  car,  quand  tout  augmente,  les 
appointements  et  les  salaires  sont  constamment  en  retard  sur 
cette  hausse,  et  il  faut  beaucoup  de  temps  pour  que  l'équilibre 
se  rétablisse. 

Toutes  ces  causes  agissant  sur  les  esprits  et  les  aigrissant, 
déterminèrent  le  commencement  du  mouvement  de  baisse, 
qui,  à  peu  d'exceptions  près,  ne  s'arrêta  qu'avec  l'anéantis- 
sement des  valeurs  de  papier. 

Nous  avons  vu  précédemment  que  le  fameux  arrêt  du 
26  septembre  1719,  avait  limité  aux  porteurs  des  1.500  mil- 
lions de  créances  sur  l'État,  la  faculté  de  souscrire  des  actions 
de  5.000  livres.  Il  paraîtrait  que  l'exécution  de  cet  arrêt  eut 
lieu  d'une  manière  fort  arbitraire,  et  que,  quand  le  gros  des 
petits  créanciers  se  présenta  pour  souscrire  avec  ses  récépissés 
des  actions  au  taux  sus-indiqué,  il  n'en  trouva  plus,  soit 
qu'elles  fussent  réservées  à  des  personnages  politiques  ou  fi- 
nanciers, soit  encore  qu'elles  fussent  déjà  toutes  souscrites.  Il 
leur  restait  alors  la  faculté  de  recevoir  des  billets  en  rembour- 
sement de  leurs  titres;  mais  avec  ces  billets  ils  ne  pouvaient 
qu'acquérir  des  actions  dans  les  15.000  livres,  ou  des  proprié- 
tés au  quadruple  de  leur  ancienne  valeur.  Cette  position 
précaire  des  créanciers  de  l'État,  inspira  à  Law  un  moyen 
de  soutenir  le  crédit  de  son  Système,  mais  par  quelles  ini- 
quités ! 
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Un  arrêt  du  10  janvier  1720  *  autorisa  la  Compagnie  à 
émettre  au  prix  de  11.000  livres^  payables  en  créances  sur 
rÉtat,  savoir:  1.000  livres  comptant  "^  et  10.000  livres,  dans 
un  délai  de  six  mois,  des  actions  de  la  Compagnie  des  Indes. 

Le  12,  nouvel  arrêt  qui  limite  au  l"'"  avril  le  bénéfice  de 
cette  opération.  Le  rentier,  ne  se  rendant  pas  encore  à  cet 
appât,  un  troisième  arrêt  du  6  février  le  menaça  de  réduire 
ses  rentes  au  denier  50  (2  0/0)  s'il  n'opérait  pas  la  conver- 
sion susdite  dans  les  délais  fixés.  Cette  mesure  violente  et 
inique  contraignit  enfin  la  majeure  partie  des  créanciers  à  sor- 
tir de  leur  inaction,  et  sous  l'empire  de  cette  décision,  la  baisse 
s'arrêta  quelques  jours  et  les  actions  se  maintinrent  vers  9  à 
10.000  livres. 

C'est  également  à  partir  de  cette  époque  que  les  émissions 
de  billets  prirent  une  extension  inquiétante.  A  la  fin  de  l'an- 
née 1719,  elles  montaient  déjà  à  1  milliard,  c'est  du  moins  le 
chifîre  des  autorisations  accordées  par  le  conseil  ;  mais  il  parait 
qu'il  y  eut  des  émissions  non  autorisées,  ostensiblement  du 
moins,  qui  augmentèrent  le  chifîre  officiel.  En  outre,  la  gros- 
sièreté avec  laquelle  ces  billets  furent  fabriqués  (il  fallait  à 
tout  prix  aller  rapidemement),  fut  un  appât  irrésistible  pour 
les  faussaires  ^ 

Ces  créations  des  billets  répondaient,  du  reste,  à  un  besoin 
momentané,  il  est  vrai,  mais  réel.  Aussi  le  billet  gagna-t-il 
un  instant  10  0/0  sur  la  monnaie  métallique.  Mais  cela  fut 
de  courte  durée,  bientôt  les  émissions  abondèrent  au  point 
d'avilir  le  billet,  et  cette  époque  correspondit  à  celle  de  la 
baisse  des  actions.  Cette  coïncidence  est  très  explicable.  Un 
grand  nombre  de  réaliseurs,  soucieux  de  l'avenir,  converti- 
rent leurs  billets  en  espèces  pour  diriger  celles-ci  sur  l'étran- 


*  É.  Levasseur,  p.  195. 

-  C'était,  à  vrai  dire,  une  opération  à  prime  dont  1.000  livres.  La  Compagnie 
vendait  à  11. 000/1 .000  des  actions  à  une  échéance  de  six  mois.  Les  titres  qui 
représentèrent  ces  contrats,  et  qui  furent  au  porteur,  s'appelèrent  polices  de 
la  Compagnie  des  Indes. 

•'  Quand,  à  la  fin  de  l'année,  Law,  fuyant  la  France,  s'arrêta  quelques  jours 
à  Bruxelles,  il  apprit  que  la  fabrication  des  Î3illets  faux  avait  acquis  dans 
cette  ville  un  développement  considérable,  et  que  le  chiffre  des  fabrications 
avait  atteint  50  millions. 
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ger  ;  cette  double  opération  se  fit  sur  une  échelle  considéra- 
ble ;  ainsi,  un  seul  individu,  un  caissier  de  la  Banque  qui  pis 
est,  envoya  en  Hollande,  pour  son  compte  personnel,  vingt 
millions  de  florins;  on  peut  juger,  d'après  cet  exemple, 
pris  dans  les  extrêmes,  il  est  vrai,  la  quantité  d'espèces 
et  ajoutons  de  pierres  précieuses,  qui  durent  traverser  la 
frontière. 

On  comprend  dès  lors  que  les  espèces  se  raréfiant,  le  billet, 
malgré  les  services  qu'il  rendait  à-  cette  époque  de  négocia- 
tions financières,  ait  dû  tomber  d'abord  au  pair  de  l'espèce, 
puis  au-dessous,  en  même  temps  que  l'action  baissait  rapi- 
dement. 

Malheureusement  les  mesures  de  Law  secondaient  merveil- 
leusement cette  retraite  des  espèces  monnayées.  Il  considéra 
dès  lors  comme  ses  véritablesennemis  le  numéraire,  les  bijoux, 
tout  ce  qui,  ayant  une  valeur  intrinsèque  et  étant  facilement 
transportable,  devait  conserver  cette  valeur,  même  lorsque 
le  Système  ne  serait  plus.  Aussi  les  traita-t-il  comme  tels;  ré- 
duction de  la  valeur  nominale  des  monnaies  (arrêt  du  28  jan- 
vier 1720)  *,  limitation  de  la  quantité  d'espèces  à  conserver 
chez  soi  (arrêt  du  27  février  1720),  interdiction  de  la  vente 
de  vaisselle  d'or  ou  d'argent  (déclaration  du  18  février  1720), 
interdiction  de  porter  des  diamants  et  pierres  précieuses  (dé- 
claration du  4  février  1720),  extension  dans  tout  le  royaume 
du  cours  forcé  des  billets  (arrêt  du  28  janvier  1720),  avantage 
accordé  à  ceux  qui  payaient  certains  droits  en  billets  sur  ceux 
qui  les  soldaient  en  espèces  (arrêt  du  29  janvier  1720),  enfin, 
juridiction  spéciale  du  Conseil  d'Etat  pour  les  causes  concer- 

*  Cette  réduction  avait  été  précédée,  comme  on  a  déjà  vu,  de  bien  des  varia- 
tions dans  le  taux  nominal  des  monnaies;  l'édit  de  mai  1718  avait  fixé  à 
60  livres  le  prix  du  marc  pour  les  monnaies  d'argent,  prix  antérieurement 
fixé  à  40  livres.  Le  15  juillet  1719,  on  le  fixait  à  56  livres  6/11,  le  23  septembre 
à  55,  le  3  décembre  à  53,  et  le  l"  janvier  1720  à  51  2/3;  le  22  janvier,  on  le 
ramène  brusquement  à  60  livres  pour  le  faire  retomber  le  18  février  suivant 
à  56  6/11.  Nous  veri'ons  plus  loin  que  ces  mutations  ont  été  loin  de  s'arrêter 
là.  Des  variations  proportionnelles  avaient  lieu  pour  l'or,  dont  le  rapport, 
poids  pour  poids,  avec  l'argent,  continuait  d'être  un  marc  d'or  pour  15  marcs 
d'argent.  Law  se  servait  de  cette  arme  funeste  pour  empêcher  ceux  qui 
seraient  tentés  de  se  faire  rembourser  leurs  billets  d'y  trouver  un  avantage, 
les  mutations  n'atteignant  pas  ces  dei'niers. 
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nànt  les  billets  de  banque  (arrêt  du  7  février  1720)  ;  tout  fut 
employé  par  lui  pour  combattre  la  baisse  de  son  papier  :  ac- 
tions ou  billets.  Cela  ne  devait  pas  ramener  la  confiance, 
outre  que  ces  mesures  frappaient  à  faux. 

Il  eût  alors  recours  à  des  moyens  plus  énergiques;  il  avait 
déjà  prohibé  (arrêts  des  11  et  20  février  1720)  les  marchés  à 
prime  ou  fermes  sur  les  actions  de  la  Compagnie  des  Indes, 
et  cette  dernière  avait  seule  le  droit  de  contracter  cette 
nature  d'opérations  * .  On  ne  tint  compte,  comme  on  le  pense 
bien,  de  cette  défense,  et  les  marchés  à  prime  se  firent  comme 
auparavant,  sauf  quïls  furent  plus  secrets. 

La  nécessité  de  coordonner  l'émission  des  billets  avec  les 
émissions  d'actions  entraîna  le  gouvernement  à  céder  la  di- 
reôtion  de  la  Banque  à  la  Compagnie  des  Indes.  L'assemblée 
générale  des  actionnaires  du  22  février  1720  avait  accepté  la 
proposition  du  gouvernement,  et  l'arrêt  du  conseil  du  24  fé- 
vrier la  consacra  aux  conditions  suivantes  : 

La  Banque  aura  la  même  durée  que  la  Compagnie  *.  La 

^  Cet  arrêt  fut  rendu  dans  le  but  de  favoriser  l'opération  relatée  plus 
haut.  La  Compagnie  délivrant  des  actions  à  prime,  les  particuliers  lui  faisaient 
concurrence  ;  pour  détruire  cette  concurrence,  elle  se  fit  adjuger  le  mono- 
pole de  cette  sorte  de  transactions.  Celte  mesure  semble  avoir  eu  un 
effet  directement  opposé  à  celui  que  se  proposait  le  créateur  du  Système. 
En  effet,  l'acheteur  à  prime  est  d'autant  plus  tenté  de  vendre  ferme  sur 
sa  prime,  pour  profiter  de  l'éventualité  de  la  baisse,  qu'il  est  d'ailleurs 
peu  confiant  dans  la  hausse,  car  sans  cela  il  aurait  acheté  ferme.  Les 
actions  étaient,  à  cette  époque,  vers  10.000  livres  ;  c'était  donc,  pour 
les  acheteurs  de  primes,  soit  que,  simples  acheteurs  à  prime,  ils  se  soient 
mis  à  la  hausse,  soit  que  vendeurs  de  ferme  sur  prime  ils  aient  pris 
position  à  la  baisse,  un  risque  total  de  1.000  livres  par  action;  risque  peu 
important  si  on  se  reporte  aux  variations  du  cours  des  actions  à  cette  époque, 
et  à  la  durée  (six  mois)  du  contrat.  L'opération  à  la  baisse  se  trouvait  donc, 
en  ce  cas,  singulièrement  favorisée  par  la  mesure  prise  par  la  Compagnie 
des  Indes. 

Notons  néanmoins  que  rien  ne  nous  prouve  que  l'on  fit  alors  facilement 
des  marchés  fermes  ;  il  semblerait  même  qu'ils  étaient  peu  usités,  et  que  le 
terme  n'était  appliqué  qu'à  l'opération  à  prime.  Gela  expliquerait  pourquoi 
Law,  qui,  certes,  avait  foi  dans  son  système  et  dans  la  hausse  des  actions, 
acheta,  en  mai  1719,  des  actions  à  prime  au  lieu  de  contracter  ferme  ;  il  sem- 
ble qu'il  n'y  avait  pas,  à  vrai  dire,  de  marché  à  terme  pour  les  opérations 
fermes,  et  qu'il  y  en  avait,  au  contraire,  un  relativement  très  actif  pour  les 
opérations  à  prime. 

3  L'arrêt  du  27  août  1719  avait  fixé  au  l"'' janvier  1770  l'époque  de  l'expira- 
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Compagnie  des  Indes  profitera  de  tous  les  bénéfices  faits  par 
la  Banque  depuis  la  déclaration  du  4  décembre  1718. 

Le  Koi  cède  à  la  Compagnie  cent  mille  actions  de  ladite 
Compagnie  au  prix  de  9.000  livres  chacune  (soit  900  millions), 
payables  un  tiers  comptant  et  les  deux  autres  tiers  en  dix 
ans  et  par  mois,  sur  le  pied  de  5  millions  chaque  mois,  à 
partir  du  1"  janvier  1721,  époque  du  premier  paiement. 

En  outre,  la  Compagnie  est  autorisée  à  créer,  pour  un  ca- 
pital de  500  millions,  des  actions  rentières  (des  obligations) 
rapportant  2  Q/0  (10  millions),  et  à  fermer  les  bureaux  de 
ventes  et  d'achats  de  ses  propres  actions.  Les  actions  ren- 
tières, au  fur  et  à  mesure  de  leur  émission,  devaient  faire 
rentrer  leur  équivalent  en  actions  de  la  Compagnie  des  Indes. 
Le  contrôleur  général  Law  fut  nommé  inspecteur  général^ 
tant  de  la  Compagnie  des  Indes  que  de  la  Banque  royale, 
qu'il  cessait  de  diriger.  Cet  arrêt  n'était  qu'un  acheminement 
à  celui  du  5  mars,  qui  fixa,  en  billets  de  banque,  le  cours  de 
Faction  d'une  manière  invariable  et  autorisa  la  Compagnie  à 
convertir,  au  gré  des  détenteurs,  les  actions  en  billets  ou  réci- 
proquement. Le  prix  fixé  pour  cette  conversion  fut  9.000  li- 
vres par  action.  Il  enjoignit  en  outre  aux  détenteurs  d'actions 
non  libérées  et  aux  acheteurs  à  prime  (on  se  rappelle  qu'à 
cette  époque  la  prime  se  payait  d'avance),  de  rapporter  leurs 
titres  et  contrats  à  la  Compagnie,  qui  leur  délivrerait  des  ac- 
tions sur  le  prix  de  9.000  livres  chacune,  en  reprenant  leurs 
actions,  sur  lesquelles  il  y  avait  quatre  dixièmes  de  versés 
(2.000  livres,  l'action  ayant  été  émise  à  5.000),  à  6.000 
(4*000  livres  de  prime  supplémentaire  de  5.000  à  9*000,  et 
2.000  de  versement),  leurs  anciennes  primes  sur  le  pied  de 
1.050  (probablement  les  300.000  premières  actions),  et  leurs 
nouvelles  sur  le  pied  de  5.000  (probablement  les  24.000  der- 
nières). 

Cet  arrêt  donnait  au  marché  des  actions  une  étendue  sin- 
gulière. On  a  vu  qu'il  y  avait  six  cent  vingt-quatre  mille 
actions  créées;  toutes  n'étaient  ceftes  pas  en  circulation,  il 

tion  de  toUs  les  privilèges  accordés  à  la  Compagnie,  et  par  conséquent  de  la 
Compagnie  elle-même.  Noua  verrons  plus  loin  que  l'édit  de  juillet  1720,  con- 
firiiié  par  arrêt  du  conseil  du  2 1  du  même  moiâ,  rendit  la  Compagnie  perpétuelle. 
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y  en  avait  près  de  deux  cent  mille^  ce  qui^  au  cours  de 
9.000  livres,  faisait  1.800.000.000,  réunis  à  plus  de  trois  mil- 
liards de  billets  en  circulation,  cela  portait  à  cinq  milliards 
environ  l'importance  du  marché.  Mais  aussi  quelle  confusion  ! 
Des  parts  d'association  à  chances  variables  assimilées  à  des 
titres  de  créances  à  conditions  fixes. 

Enfin  l'arrêt  du  11  mars*  supprime  le  cours  légal  des 
espèces  d'or  ou  d'argent  à  partir  du  1"  mai.  Défense  fut  faite, 
en  conséquence,  de  conserver  chez  soi  des  monnaies  d'or  ou 
d'argent  ni  même  aucunes  matières  d'or  ou  d'argent  (à  quel- 
ques légères  exceptions  près),  sous  peine  de  la  confiscation, 
et  avec  bénéfice  de  la  moitié  du  produit  de  cette  confiscation 
en  faveur  des  dénonciateurs '^ 

Malgré  ces  mesures,  la  baisse  continua,  et  avec  d'autant 
plus  de  persévérance  qu'en  Hollande,  et  surtout  en  Angle- 
terre, des  créations  plus  ou  moins  analogues  à  celles  de  Law 
faisaient  à  son  système  une  concurrence  terrible.  Londres 
eut,  comme  Paris,  sa  rue  Quincampoix,  V Exchange -Alley,  où 
les  actions  de  la  Compagnie  de  la  mer  du  Sud  rivalisèrent 
avec  celles  de  la  Compagnie  française  des  Indes.  Beaucoup  de 
Mississipiens  réalisèrent  leurs  bénéfices  dans  le  Système  pour 
répéter,  à  Londres,  ce  qu'ils  avaient  fait  à  Paris.  Plusieurs 
y  eurent  de  nouveaux  succès. 

La  nature  elle-même  s'ajouta  à  tous  ces  faits  pour  préci- 
piter la  chute  des  actions.  La  peste  de  Marseille,  apportée 

*  Cette  démonétisation  se  fit  graduellement;  un  arrêt  du  5  mars  17?0  avait 
remonté  le  prix  du  marc  de  56  livres  6/11  livres  à  80  ;  on  le  fit  baisser  de 
5  livres  chaque  mois,  de  70  livres,  l*""  avril  1720,  à  21  livres,  décembre  1720;  le 
1"  septembre  la  baisse  avait,  exceptionnellement,  été  de  8  livres.  A  partir 
du  1*"^  août  pour  les  monnaies  d'argent,  et  du  1^^  niai  pour  les  monnaies  d'or, 
les  hôtels  des  monnaies  furent  seuls  à  recevoir,  à  ces  taux  respectifs,  les 
pièces  de  monnaie.  La  circulation  publique  n'eut  plus  lieu  que  de  gré  à  gré,  à 
l'exception  des  pièces  de  une  livre,  qui  restèrent  dans  la  circulation  pour  les 
besoins  du  petit  commerce.  A  partir  de  janvier  1721,  les  hôtels  de  monnaie 
eux-mêmes  ne  furent  plus  tenus  de  recevoir,  à  quelque  taux  que  ce  soit,  les 
pièces  de  monnaie,  soit  d'or,  soit  d'argent. 

2  Déjà  les  arrêts  des  18  et  27  février  1720  avaient  encouragé  la  dénonciation 
en  lui  affectant  pour  récompense  une  portion,  et  mieux,  dans  certains  cas,  la 
totalité  de  la  chose  saisie  (arrêt  du  27  février).  Deâ  dispositions  si  immorales 
portèrent  leurs  fruits.  Duhautchamp  relate  cette  monstruosité  d'un  fils  dénon- 
çant son  père.  Les  auteurs  de  cette  législation  reculèrent,  à  leur  honneui', 
devant  une  pareille  conséquence,  et  la  dénonciation  fut,  cette  fois,  repoussée. 
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de  Syrie  le  14  juin  1720,  fit,  en  peu  de  temps,  des  ravages 
épouvantables.  Ce  mal,  dont  Timportation  fut  due  à  l'inertie 
des  intendants,  et  qui  sévit,  plus  ou  moins  cruellement  il 
est  vrai,  pendant  une  année  entière,  sur  cette  infortunée 
cité,  enleva  cent  mille  personnes  de  tout  âge  et  de  tout 
sexe.  Diverses  personnes,  les  échevins  Estelle,  Moustier, 
Audimar  et  Diendé,  le  gouverneur  marquis  de  Pilles,  le  che- 
valier Rose,  l'évêque  de  Belzunce,  neveu  du  duc  de  Lauzun, 
deux  médecins,  les  sieurs  Gayon,  enfin  trois  médecins  de 
Montpellier,  Chicoyneau,  Deidier  et  Verri,  contribuèrent, 
par  leur  sublime  dévouement,  à  diminuer  les  horreurs  du 
fléau.  Le  nom  seul  de  Belzunce  a  survécu;  les  autres  noms 
méritent  cependant  d'être  conservés  pour  la  postérité, 
comme  ils  furent  bénis  par  leurs  contemporains. 

Cette  calamité  augmenta  la  misère  et  contribua,  par  con- 
séquent, à  accélérer  d'autant  plus  directement  la  chute  du 
Système  que  Marseille,  port  franc,  jouant,  à  ce  titre,  un  rôle 
important  dans  le  mouvement  commercial,  se  trouvait  en- 
touré d'un  cordon  sanitaire. 

Vint  enfin  le  fameux  arrêt  du  21  mai,  dont  «  l'objet  était 
de  soutenir  ces  effets  (les  actions  et  les  billets)  dans  une 
juste  proportion  avec  les  espèces  et  les  autres  biens  du 
royaume;  empescher  que  la  plus  forte  valeur  des  espèces  ne 
diminuast  le  crédit  public  ;  donner  en  mesme  temps  aux 
créanciers  privilégiez  les  moyens  d'employer  plus  favorable- 
ment les  remboursements  qui  pourraient  leur  estre  faits,  et 
enfin  prévenir  les  pertes  que  ses  sujets  (les  sujets  du  Roi  au 
nom  de  qui  l'arrêt  était  rendu)  souffriraient  dans  le  com- 
merce avec  les  estrangers.  »  Pour  arriver  à  ces  résultats,  on 
résolut  de  réduire  successivement  la  valeur  des  actions  et 
des  billets  dans  les  proportions  ci-contre  et  à  partir  des 
époques  suivantes  : 

Jour  de  la  publication  de  l'arrêt. 

1"  juillet  1720 

1"  août  — 

1"  septembre      — 

1^'  octobre  — 

l^""  novembre       — 

1"  décembre       — 


l'aclion. 

le  billet. 

8,500  liv. 

80  0/0 

8,000  - 

75  - 

7,500  - 

70  - 

7,000  - 

65  — 

6,500  - 

60  - 

6,000  - 

55  - 

5,500  — 

50  - 
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La  réduction  s'arrêtait  à  ce  dernier  taux. 

Qu'est-ce  à  dire  ?  Est-ce  que  Ton  pensait  que  l'action  valait 
juste  ce  prix,  que  le  cours  resterait  au  niveau  de  ce  taux  et 
ne  subirait  plus  désormais  de  fluctuations  en  hausse  ou  en 
baisse  ?  Mais  le  billet^  dira-t-on^  qui  exprimait  une  valeur 
complètement  en  désaccord  avec  le  numéraire  métallique? 
Cela  devait  être  et  sera  (à  quelques  exceptions  près),  toutes 
les  fois  qu'il  y  aura  cours  forcé  et  que^  surtout,  l'on  sera 
amené  à  proscrire  le  numéraire.  Mais  si  mcnie  cela  étaft  né- 
cessaire pour  le  billet  (ce  qui,  en  tout  cas,  était  une  banque- 
route), cela  n'était  pas  indispensable  pour  l'action,  à  moins 
de  maintenir  le  monstrueux  arrêt  du  5  mars,  qui  autorisait 
la  conversion  des  billets  en  actions  et  réciproquement. 

Quoiqu'il  en  soit,  la  question  de  savoir  la  part  que  Law 
prit  à  cet  arrêt  est  fort  controversée.  Le  fait  est  que  c'était 
un  premier  pas  vers  une  liquidation,  violente  il  est  vrai,  du 
Systènie,  et  à  cet  égard  on  peut  s'étonner  que  Law,  qui,  jus- 
qu'au dernier  moment,  ne  désespéra  pas  du  succès  de  ses  idées, 
et  qui  ne  se  retira  que  devant  F animad version  générale,  ait 
pu  proposer  de  ramener  le  billet  vers  les  espèces,  quand  il 
venait,  le  11  mars,  de  proscrire  ces  m^mes  espèces  auxquelles 
son  papier  faisait  des  soumissions  respectueuses. 

L'effet  de  cet  édit  fut  terrible;  il  sembla  que  le  public  se 
réveillait  en  sursaut  d'un  long  sommeil,  et  dès  lors,  ceux  qui 
avaient  un  peu  l'habitude  des  affaires  ne  durent  plus  douter 
de  la  chute  prochaine  du  Système.  En  vain,  le  27  mai,  un 
autre  arrêt  révoqua-t-il  celui  du  21  ;  il  put  annuler  les  dispo- 
sitions, mais  non  l'effet  produit.  En  tout  cas,  ce  ne  fut  qu'a- 
près une  première  émeute  contre  la  Banque  que  l'on  rapporta 
l'arrêt  du  21  mai. 

Quelle  qu'ait  été  la  coopération  du  financier  écossais  à  Tar- 
rêt  du  21  mai,  celui  du  27  mai  fut  un  coup  de  disgrâce  pour 
lui.  On  lui  retira  l'administration  des  finances,  il  cessait  en 
conséquence  d'être  inspecteur  de  la  Compagnie  des  Indes  et 
de  la  Banque,  fonctions  inhérentes  à  celles  de  contrôleur 
général,  que  l'on  partagea  en  cinq  départements,  et  on  lui 
donna  une  garde  pour  sa  sûreté.  On  abrogea  les  arrêts  qui 
supprimaient  le  cours  légal  des  espèces  d'or  ou  d'argent,  limi- 
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taient  la  quantité  de  numéraire  que  pouvait  posséder  tout 
particulier  ou  toute  association^  enfin  tous  ceux  qui  étaient 
une  atteinte  au  libre  commerce  et  à  la  libre  circulation  des 
métaux  précieux^  tant  sous  forme  de  numéraire  que  sous 
celle  de  vaisselle^  meubles,  bijoux,  etc.  Une  commission  se 
rendit  à  la  Banque  pour  en  examiner  la  situation;  Factif 
propre  à  faire  face  aux  trois  milliards  de  billets  à  vue,  émis 
à  cette  époque,  montait  à  : 

Espèces 21  millions. 

Lingots 28        — 

Effets  en  portefeuille. .      240        — 

Total 289  millions. 

Mais  la  disgrâce  de  Law  dura  peu.  Le  régent,  qui  ne  pou- 
vait se  passer  de  lui,  le  reçut  de  nouveau,  dès  le  T' juin,  et, 
pour  compenser  le  contrôle  des  finances  qu'il  lui  avait  retiré, 
il  lui  conféra  les  titres  de  conseiller  d'Etat  d'épée,  intendant 
général  du  commerce  ^  et  directeur  de  la  Banque  ^. 

Il  fallait,  à  tout  prix,  effacer  les  fâcheuses  impressions  des 
arrêts  des  21  et  27  mai.  Or,  voici  quelle  était  à  cette  époque 
la  situation  de  la  Compagnie  des  Indes  (on  se  rappelle  que  la 
Banque  en  faisait  partie)  :  «  Au  moyen  de  ses  difî'érentes 
opérations  et  des  actions  qu'elle  a  retirées,  elle  se  trouve  un 
fonds  de  plus  de  300  millions  ;  par  rapport  à  son  commerce, 
elle  a  fait  des  entreprises  considérables,  avantageuses  pour 
les  actionnaires  et  pour  l'Etat;  elle  a  porté  le  nombre  de  ses 
vaisseaux  envoyez  ou  prêts  à  partir  jusqu'à  cent  cinq,  non 
compris  les  brigantins  et  les  frégates  ;  elle  a  expédié  de  riches 
et  nombreuses  cargaisons,  et  malgré  la  multitude  et  la  viva- 

<  Cette  fonction  le  rattachait  bien  de  nouveau  au  Système,  mais  par  des 
liens  secondaires,  la  Compagnie  des  Indes  ne  cessant  pas  de  conserver  la 
gestion  de  la  Banque  royale. 

2  Ce  retour  fut  la  cause  de  la  mort  de  d'Argenson.  Ce  magistrat  avait  l'un 
des  départements  des  finances  institués  après  la  disgrâce  momentanée  de 
Law.  On  l'accusait  d'être  l'auteur  réel,  par  perfidie  contre  Law,  du  décret  du 
21  mai.  Lorsqu'on  lui  reprit  les  sceaux,  le  7  juin  1720,  il  se  retira  des  affaires 
et  mourut  de  la  jaunisse  le  8  avril  1721.  Ses  obsèques  furent  troublées  par  la 
populace,  qui  conservait  le  souvenir  des  maux  causés  par  l'arrêt  du  21  mai. 
Le  chancelier  d'Aguesseau,  exilé  comme  parlementaire  dans  sa  terre  de 
Fresnes,  lui  succéda  aux  sceaux  sur  la  demande  de  Law  lui-même,  qui  solli- 
cita son  rappel. 
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cité  de  ses  opérations,  ses  écritures  ont  été  trouvées  dans 
l'ordre  le  plus  exact  ;  à  Fégard  de  l'administration  des  Parties 
qui  luy  ont  esté  confiées  dans  l'intérieur  du  Royaume,  elle  a 
augmenté  au  delà  de  ce  qu'on  en  pouvait  attendre  le  produit 
des  Fermes  et  les  recouvrements  des  Recettes  générales  des 
Finances  par  le  bon  oridre  qu'elle  y  a  establi.  »  Ajoutons  que 
sur  les  six  cent  vingt- quatre  mille  actions  créées  il  y  en  avait, 
près  de  trois  cent  mille  dans  le  portefeuille  de,  la  Compagnie 
et  cent  mille  appartenant  au  roi  ^  Law  proposa  au  régent  la 
combinaison  suivante,  qui  fut  acceptée  et  décrétée  par  divers 
arrêts  et  édits  du  3  au  20  juin  1720. 

Le  nombre  des  actions  de  la  Compagnie  était  ramené  à 
200.000  par  l'annulation  de  100.000  actions  appartenant  au 
Roi  (nous  avons  vu  que  l'arrêt  du  27  février  ne  fut  pas  exé- 
cuté en  ce  point)  et  de  celles  possédées  par  la  Compagnie, 
cette  dernière  s' engageant,  en  outre,  à  racheter  sur  la  place 
le  nombre  nécessaire  d'actions  pour  arriver  à  ce  chiffre. 
Toutes  les  anciennes  actions  (promesses,  polices,  etc.)  de- 
vaient être  échangées  le  V""  septembre  1720  contre  les  nou- 
veaux titres  (numérotés  de  1  à  200.000)  sous  peine  de 
déchéance  pour  les  retardataires. 

Ceux  d'entre  les  actionnaires  qui  le  voudraient  pourraient 
verser  3.000  livres  par  action  ^  ;  ledit  supplément  pouvait 
être  soldé  en  billets  ou  actions,  ces  dernières  reçues  au  prix 
de  6.000  livres  ^  En  ce  cas,  les  actions  qui  auraient  rapporté 
ce  supplément  jouiraient,  par  préférence  aux  autres,  d'un 
dividende  de  360  livres,  tandis  que  les  autres  ne  toucheraient 
que  les  200  livres  dont  la  répartition  avait  été  arrêtée  par 
l'assemblée  du  30  décembre  1719.  Ce  dividende  de  360  livres 
se  trouvait  garanti  par  une  Société  d'assurances  dont  le  fonds> 
montant  à  240  millions,  serait  fourni  par  20.000  actions  de 
la  Compagnie  des  Indes  avec  leurs  suppléments,  ce  qui  les 

'  Ce  sont  les  100.000  que  la  Compagnie  dut  acheter  du  roi  au  prix  de 
9.000  livres,  en  vertu  de  l'arrêt  du  22  février  1720.  Cette  partie  de  l'arrêt  en 
question  ne  fut  pas  exécutée. 

-  Ce  versement  devait  avoir  lieu  sur  le  pied  de  500  livres  par  mois  pen- 
dant six  mois. 

•'  En  conséquence,  3  actions  au  dividende  de  200  livres  donnaient  droit  à 
2  actions  au  dividende  de  360  livres. 
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mettrait  (leur  valeur  ayant  été  arrêtée  par  arrêt  du  5  mars  à 
9.000)  à  1^.000  livres  chacune.  En  compensation,  si  le  divi- 
dende dépassait  360  livres,  le  surplus  était  acquis  à  la  Société 
d'assurances. 

Le  Eoi  renonçait  aux  900  millions  que  lui  devait  la  Com- 
pagnie pour  rachat  des  100.000  actions  aux  termes  de  Farrêt 
du  27  février;  mais  il  créait  pour  48  millions  de  rentes 
payables  sur  les  produits  des  fermes  aux  lieu  et  place  des  48 
millions  sur  les  mêmes  fermes  que  la  Compagnie  avait  été 
autorisée  à  prélever  sur  les  52  millions  du  bail  passé  à  son 
profit.  Ces  48  millions  de  nouvelles  rentes  se  composaient 
ainsi  : 

l''  1 .000.000  en  actions  rentières  (obligations)  sur  la  Com- 
pagnie des  Indes,  garanties  par  le  Roi  ; 

2°  4.000.000  en  rentes  viagères  sur  la  même  Compagnie  et 
avec  la  même  garantie  ; 

3«  25.000.000  en  rentes  sur  THôtel-de-. Ville  de  Paris  (édit 
de  juin  1720); 

4°  18.000.000  en  rentes  sur  THôtel- de-Ville  de  Paris  (arrêt 
du  20  juin  1720). 

Les  actions  rentières  étaient  créées  au  denier  40,  les 
rentes  viagères  au  denier  25  et  les  rentes  sur  THôtel-de-Ville 
de  Paris  au  denier  40.  Ne  pouvaient  acquérir  lesdites  rentes 
aux  taux  et  deniers  lixés  que  les  porteurs  de  contrats  de 
rentes,  ceux  dont  le  remboursement  avait  été  ordonné  et 
n'avait  pas  été  fait,  de  récépissés  du  Trésor  royal,  de  billets 
(de  banque)  provenant  des  remboursements  faits  :  1«  aux 
porteurs  d'anciennes  rentes  sur  l'Hôtel-de-Ville  qui  s'étaient 
présentés  ;  2""  aux  propriétaires  d'offices  supprimés  ;  3°  à  titre 
d'augmentation  de  gages  et  autres  dettes  de  l'Etat,  et  même 
4**  à  des  porteurs  de  contrats  de  constitutions  sur  particuliers. 
Ces  rentes  étaient  par  coupons  de  1.000  livres  de  capital  et 
de  25  francs  de  rentes  annuelles  payables  par  semestre  les 
1"  janvier  et  1'^  juillet. 

Telle  est  dans  son  ensemble  la  combinaison  que  les  cir- 
constances firent  sortir  du  cerveau  de  Law,  qui,  comme  on 
voit,  ne  désespérait  pas  de  son  système. 

Si  nous  en  résumons  les  principaux  articles,  nous  voyons  : 
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1"  Qu'elle  supprimait  100.000  actions  appartenant  au  Roi  ; 

2°  Que  si  elle  lui  concédait  48  millions  de  revenu^  c'était 
à  la  condition  d'en  employer  le  capital  (1.860  millions)  à 
l'extinction  de  valeurs  formant  titre  contre  la  Compagnie  et 
des  billets  de  banque. 

Somme  toute,  il  convertissait  1.860  millions  de  créances 
sur  la  Compagnie  des  Indes  en  48  millions  de- rentes,  et  dé- 
chargeait gratuitement  la  même  compagnie  de  100.000  actions 
appartenant  à  l'Etat.  On  le  voit,  la  Compagnie  ne  faisait 
pas  une  mauvaise  affaire,  et,  certes,  il  fallait  toute  la  fasci- 
nation que  Law  exerçait  sur  le  régent  pour  le  déterminer  à 
sacrifier  d'une  manière  si  positive  l'Etat  à  la  Compagnie.  Il 
est  vrai  aussi  que  c'était  un  retour  sur  l'arrêt  du  31  août  1719, 
concernant  le  remboursement  des  rentes,  et  Law  ne  dut  pas 
voir  sans  regrets  ce  premier  sacrifice  à  la  nécessité. 

Un  peu  de  condescendance  envers  le  Parlement  (on  l'invita 
à  assister  par  commission  aux  délibérations  du  conseil  relati- 
ves à  ces  dernières  décisions)  le  rendit  favorable  à  ce  projet, 
dans  lequel,  d'ailleurs,  il  vit  une  dérogation  aux  idées  du 
Système. 

Ces  mesures  étaient  sages  ;  elles  tendaient  à  consolider  la 
dette  flottante  de  la  Compagnie  en  diminuant  la  masse  des 
billets  en  circulation,  non  plus  par  leur  conversion  en  actions, 
comme  le  voulait  l'arrêt  du  5  mars,  mais  par  leur  conver- 
sion en  rentes,  ce  qui,  au  moins,  était  rationnel.  Mais  il  était 
trop  tard  ;  le  public  commençait  à  devenir  indifférent  à  cette 
lutte  d'un  talent  d'un  ordre  nouveau  contre  les  difficultés 
nées  de  ses  propres  fautes,  et  la  sécurité  directe  et  immé- 
diate de  son  papier  était  tout  ce  qu'il  voulait;  mais  aussi  le 
voulait-il  en  aveugle,  qui  ne  voit  rien  que  le  résultat  instan- 
tané ;  en  sourd,  qui  n'écoute  rien  tant  qu'on  ne  le  rembourse 
pas  immédiatement  en  bons  et  beaux  écus. 

Que  pouvait  Law  contre  cette  inintelligence  de  la  masse? 
Mais  aussi  quel  retour  sur  lui-même  devait  se  faire  ce  hardi 
novateur  quand  il  se  rappelait  l'époque  où  chacun,  confiant 
dans  son  génie  et  sa  sagesse,  était  disposé  à  suivre  sans  ré- 
plique la  route  qu'il  indiquait,  et  où,  au  lieu  dcjmodérer 
cette  confiance  dangereuse,  il  en  abusa   en  dépassant  les 
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limites  du  bon  sens,  en  déviant  lui-même  de  la  voie  primi- 
tive qui  lui  avait  conquis  cette  popularité  si  flatteuse,  voie 
qui,  il  est  vrai,  n'a  jamais  été,  à  aucune  époque  de  sa  vie,  le 
dernier  mot  de  ses  idées. 

Le  public,  à  part  quelques  exceptions,  ne  se  présenta  pas 
aux  guichets  de  la  rue  Vi vienne,  pour  jouir  du  bénéfice  des 
mesures  dont  nous  venons  de  parler,  mais  bien  pour  exiger 
le  remboursement  de  ses  billets  en  espèces. 

Le  13  juillet  1720,  nouvel  arrêt  qui  autorise  Fouverture 
d'un  livre  de  comptes  courants  et  de  virements  de  parties  à  la 
Banque  et  dans  les  villes  où  il  y  avait  des  hôtels  de  monnaie  ^ . 
La  totalité  des  comptes  ne  devait  pas  dépasser  600  millions 
(en  fiiit  le  tiers  à  peine  de  cette  somme  fut  versé),  savoir: 
une  moitié  pour  Paris  et  l'autre  pour  les  villes  de  province. 
Il  devait  se  former  par  des  Aiersements  en  billets  de  banque 
de  10.000  et  1.000  livres.  Ces  comptes  étaient  en  livres  tour« 
nois  et  ne  devaient  être  sujets  à  aucune  variation. 

Mais  tous  ces  palliatifs,  qui  auraient  pu  atténuer  la  crise 
si  le  public  s'y  était  prêté,  ne  rencontrant  que  des  indiiFé- 
rents,  ne  produisirent  aucun  effet.  En  attendant,  le  flot  des 
porteurs  de  billets  de  banque  aux  guichets  de  rembourse- 
ment devenait  de  plus  en  plus  pressant.  On  ne  remboursait 
plus  les  billets  de  10.000  et  1.000  livres  (l'arrêt  du  13  juillet 
avait  leur  retrait  pour  objet)  ;  bientôt  ce  fut  le  tour  de  ceux 
de  100  livres;  les  12  et  13  juillet,  on  ne  payait  plus  qu'un  billet 
par  particulier.  La  classe  ouvrière,  qui  vit  au  jour  le  jour, 
se  ressentait  le  plus  directement  de  cet  état  de  choses  ;  aussi 
la  foule  allait-elle  croissant.  Les  billets  perdaient  30  à  35  0/0. 

La  misère  et  la  faim  sont  mauvaises  conseillères. 

<  Tours,  Rouen,  Caen,  Lyon,  Poitiers,  La  Rochelle,  Limoges,  Bordeaux 
Rayonne,  Toulouse,  Montpellier,  Riom,  Dijon,  Perpignan,  Orléans,  Reims, 
Nantes,  Troyes,  Amiens,  Bourges,  Grenoble,  Aix,  Renues,  Metz,  Strasbourg, 
Lille,  Besançon  et  Pau. 

Nous  avons  vu  plus  haut  que  la  Banque  avait  déjà  ouvert  des  comptes 
courants  aux  négociants  et  particuliers.  Ce  qui  paraît  distinguer  les  anciens 
comptes  courants  des  nouveaux,  c'est  que  les  titulaires  de  ceux-ci  semblaient 
fermer  un  syndicat  et  s'engager  à  n'admettre  que  le  billet  et  non  plus  les 
espèces  dans  leurs  rapports  avec  la  Banque.  A  l'origine  de  la  Banque,  toute 
liberté  était  laissée  aux  particuliers  qui  déposaient  leurs  fonds  dans  la  caisse 
de  cet  étabUssement. 
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La  panique  s'en  mêla^  on  commençait  à  faire  queue  dès 
deux  heures  du  matin  pour  arriver  à  un  guichet  qui  ne  s'ou- 
vrait qu'à  huit  ou  neuf  heures  et  fermait  de  midi  à  une  heure, 
et  encore  n'ouvrait-il  pas  tous  les  jours.  Dans  la  nuit  du  16 
au  17  juillet,  les  rues  Vivienne  et  Neuve-des-Fetits-Champs 
étaient  encombrées  dès  trois  heures  du  matin  ;  plus  de  15.000 
personnes  attendaient.  Au  point  du  jour  on  découvre  qu'une 
quinzaine  de  ces  malheureux  avaient  été  étouffés  et  foulés 
^ux  pieds.  Ce  spectacle  émeut  la  foule  qui^  changeant  début, 
quitte  les  portes  de  la  Banque  et  se  transporte  au  Palais- 
Eoyal,  où  habitait  le  Eégent  ;  quelques  cadavres  sont  posés 
sur  des  brancards  et  portés  à  la  tête  du  rassemblement.  Le 
courage  des  ducs  de  Villeroi  et  de  La  Vrillière  ainsi  que  de 
Vincent  Leblanc,  un  mississipien,  conjura  les  dangers  de  cette 
émeute.  Law,  au  bruit  de  ce  tumulte,  sort  de  son  hôtel,  rue 
Neuve-des-Petits-Champs,  et  arrive  dans  sa  voiture  au  Palais- 
Royal,  vers  dix  heures.  Il  se  croise  avec  les  émeutiers  qui  le 
reconnaissent,  l'entourent,  le  menacent  et  sont  près  de  passer 
des  paroles  aux  faits.  Law,  furieux  de  ces  injures,  imméritées 
quant  à  sa  probité  et  son  désintéressement,  sort  de  sa  voi- 
ture et  dit  d'un  ton  de  mépris  :  «  Vous  êtes  des  canailles  !  » 
Cet  acte  d'audace  (nous  dirions  de  courage  si  les  paroles  qui 
exprimaient  la  pensée  du  financier  avaient  été  plus  relevées), 
cet  acte  d'audace,  disons-nous,  fait  reculer  la  multitude,  qui 
le  laisse  entrer  dans  le  Palais-Royal  ;  mais  quand  sa  voiture 
ressortit  (Law  était  resté  avec  le  Régent),  le  cocher,  insulté 
à  son  tour  par  la  populace,  se  servit  comme  d'un  talisman 
des  dernières  paroles  employées  par  son  maître  ;  elles  ne 
rencontrèrent  pas  un  semblable  succès.  La  voiture  fut  mise 
en  pièces  ;  le  cocher,  jeté  à  bas  de  son  siège  et  traîné  par 
cette  lâche  multitude,  fut  heureux  d'en  être  quitte  pour  une 
jambe  cassée. 

Law  resta  dix  jours  au  Palais-Royal  *. 

^  «  Le  premier  président  De  Mesme,  ayant  eu  occasion  de  sortir  un 
instant,  apprit  ce  qui  se  passait  sur  l'autre  rive  de  la  Seine.  Il  rentra  en 
toute  hâte,  et,  prenant  une  pose  théâtrale  au  milieu  du  Sénat  assemblé,  il 
s'écria  : 

«  Messieurs!  Messieurs!  Bonne  nouvelle! 

«  Le  carossc,  de  Law  est  réduit  en  canelle  ! 
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La  Banque^  à  dater  de  ce  moment^  demeum  fermée,  même 
pour  les  porteurs  de  billets  de  10  livres.  En  sous-main  on  les 
remboursa  aux  plus  mutins  et  plus  turbulents  ^ 

Les  actions  valaient  alors  5.000  livres  en  billets^  ce  qui, 
le  billet  perdant  environ  moitié,  faisait  2.500  livres. 

Un  édit  de  juillet  accorda  à  la  Compagnie  la  jouissance  à 
perpétuité  de  tous  ses  privilèges  commerciaux,  à  la  charge 
de  retirer  chaque  mois,  à  partir  du  1"'  août  1720,  50  millions 
de  billets  jusqu'à  concurrence  de  600  millions,  «  au  cas,  dit 
l'édit,  qu'il  s'en  trouve  autant  après  les  débouchemens  cy 
devant  indiquez,  en  sorte  qu'au  1"  août  1721  il  ne  reste 
aucuns  billets  dans  le  commerce.  » 

Le  parlement,  ennemi  constant  de  Law  et  de  ses  idées, 

«  Cet  impromptu  eut  de  la  célébrité  ;  il  est  vrai  que  le  premier  président 
était  membre  de  l'Académie  française.  »  (André  Cochut.  Law,  son  système  et 
son  époque,  p.  138.) 

*  L'irritation  égara  certains  esprits,  et  des  vers,  soit  sous  forme  de  chan- 
son, soit  sous  celle  d'épigramme,  furent  affichés  à  la  porte  même  de  la 
chambre  du  Régent. 

Indigné,  celui-ci  s'écria  devant  quelques  familiers  :  «Je  donnerais  100.000 
écus  pour  en  connaître  l'auteur.  »  Le  lendemain,  la  même  porte  recevait 
l'affiche  suivante  : 

Ta  promets  beaucoup,  ô  Régent; 
Est-ce  en  papier,  est-ce  en  argent? 

La  rumeur  publique  attribue  ces  vers  à  un  nommé  Vergier,  ancien  ami  du 
bonhomme  Lafontaine.  Il  était  alors  âgé  de  63  ans.  Il  fut  trouvé  assassiné.  Ses 
héritiers  voulurent  faire  des  recherches,  mais  la  chose  en  resta  là...  par 
ordre  supérieur...  «  Un  peu  plus  tard  (avril  1722),  ajoute  Buvat,  à  qui  ces 
détails  sont  empruntés,  un  nommé  Sandieu,  premier  commis  du  trésorier  des 
guerres,  nouvelliste,  fut  trouvé  dans  la  rivière  percé  de  deux  coups  de  poi- 
gnard. Il  avait  mal  parlé  du  gouvernement.  » 

Fondées  ou  non,  ces  inculpations  dénotaient  l'état  des  esprits,  et  dans  le 
peuple  on  ne  parlait  de  rien  moins  que  de  pendre  Law  et  même,  ajoutaient 
quelques-uns,  le  Régent  : 

Français,  la  bravoure  vous  manque  ; 
Vous  êtes  pleins  d'égarement  : 
Pendre  Law  avec  le  Régent, 
Et  vous  emparer  de  la  Banque, 
C'est  l'alTaire  d'un  moment. 

Cette  affiche,  que  l'on  lut  un  matin  de  juillet  1720  sur  les  murs  de  la  rue 
Vivienne,  versifie  (assez  mal  d'ailleurs)  la  conversation  de  bien  des  porteurs 
de  billets.  A  dire  vrai,  on  s'attendait  à  un  dénouement  dramatique,  et,  à  la 
Bourse  de  Londres,  des  paris  avaient,  selon  le  caractère  anglais,  été  engagés 
sur  la  fin  tragique  de  l'auteur  du  Système. 
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profita  de  refFervescence  des  esprits  pour  refuser  Tenregis- 
trement  de  l'arrêt  relatif  aux  comptes  courants  et  de  Fédit 
consacrant  la  perpétuité  des  privilèges  de  la  Compagnie  des 
Indes  et  lui  enjoignant  l'obligation  de  rembourser  les 
600  millions  de  billets.  Le  Régent  exila  le  parlement  à  Fon- 
toise  (21  juillet  1720);  ce  corps  passa  son  temps  d'exil  (il  ne 
revint  qu'en  décembre)  d'une  manière  peu  digne  de  la  place 
importante  qu'il  occupait  dans  l'Etat,  et  surtout  de  sa  posi- 
tion à  la  tête  de  la  magistrature  française. 

Un  arrêt  du  Conseil  d'Etat  du  même  jour  (21  juillet),  à 
défaut  de  l'enregistrement  du  dernier  édit^  en  ordonna  l'exé- 
cution. 

L'édit  de  juillet  avait  laissé  à  la  Compagnie  le  choix  des 
moyens  pour  opérer  le  retrait  de  600  millions  de  billets.  Un 
arrêté  du  31  juillet  l'autorise  à  émettre  à  cet  effet  50.000  ac- 
tions à  9.000  livres^  payables  en  billets;  un  second  arrêt  du 
14  août  permit  l'émission  de  20.000  autres  actions  au  même 
taux.  Ces  moyens  semblent  avoir  eu  peu  de  succès.  Le  public 
devenait  apathique  à  force  de  secousses  et  d'émotions. 

A  partir  de  cette  époque,  Law  semble  avoir  plutôt  assisté 
que  participé  aux  actes  relatifs  au  Système.  En  effet,  chaque 
arrêt  enlève  une  assise  importante  à  l'édifice  financier  de  cet 
aventureux  novateur.  Aussi  est-ce  pour  la  forme  et  à  titre 
honorifique  que  l'arrêt  du  Conseil  du  29  août,  qui  instituait 
Gouverneur  perpétuel  de  la  Compagnie  des  Indes  le  duc 
d'Orléans  (le  Régent)  Protecteur,  nomma  Law  Directeur  gé- 
néral de  la  Compagnie  des  Indes  et  de  la  Banque,  et  rappor- 
teur des  afïiiires  de  cette  Compagnie  au  conseil  des  directeurs. 

Le  15  août,  on  fixe  comme  terme  à  l'acceptation  forcée  de 
billets  dans  la  circulation  privée,  le  1"  octobre  1720  pour  les 
billets  de  10.000  et  de  1.000,  et  le  1^^  mai  1721  pour  ceux  de 
100  et  de  10  livres.  Les  billets  de  10.000  et  de  1.000  livres 
peuvent  être  remplacés  à  la  Banque  par  des  billets  de  100 
et  de  10  livres.  Passé  le  l*'*  octobre,  les  billets  de  10.000  et 
de  1.000  qui  ne  seront  pas  présentés  pour  être  convertis  en 
rentes  ou  en  actions  ou  déposés  en  comptes  courants,  seront 
de  fait  réputés  actions  rentières  (obligations)  de  la  Compa- 
gnie des  Indes,  et  jouiront,  à  ce  titre,  de  2  0/0  d'intérêt 


58  HISTOIRE  DES  BANQUES  EN  FRANCE. 

annuel  payables  tous  les  six  mois^  à  partir  du  1^^  juillet  1720; 
le  Eoi  répondait  du  service  (intérêt  et  remboursement)  de  ces 
actions  rentières. 

Le  15  septembre  on  ne  peut  plus  contraindre  (excepté  pour 
les  contrats  ou  engagements  antérieurs  à  cette  date)  à  accep- 
ter des  billets  de  10.000  et  de  1.000  que  pour  moitié  de  la 
somme  totale  à  payer.  Pareilles  dispositions  pour  les  billets 
de  100,  50  et  10  livres,  sauf  pour  les  paiements  de  20  livres 
ou  au-dessous,  où  on  peut  exiger  le  paiement  de  la  totalité  en 
espèces.  Ces  derniers  billets  sont  reçus  comme  payement, 
sans  obligation  d'une  proportion  en  espèces,  en  acquisition 
des  rentes  sur  les  aides  et  gabelles,  tant  perpétuelles  que  via- 
gères, créées  par  édits  de  juin  et  août  1720,  et  aussi  des  rentes 
créées  sur  les  Recettes  générales  (montant  à  8.000.000  de 
livres,  émises  au  dernier  50)  dont  la  création  fut  auto- 
risée par  édit  d'août  1720,  et  dont  nous  n'avons  pas  encore 
parlé. 

Les  comptes  courants  institués  par  l'arrêt  du  13juiilet  sont 
à  la  volonté  du  titulaire,  remboursés  en  billets  de  10.000,  ou 
1.000,  ou  réduits  au  quart  de  leur  valeur.  Pareillement,  on 
pourra  se  faire  rembourser  les  fonds  déposés  en  comptes  cou- 
rants (arrêt  du  13  juillet)  en  actions  remplies  (c'est-à-dire  sur 
lesquelles  le  versement  de  3.000  livres  appelé  par  l'arrêt  du 
3  juin  aura  été  fait)  sur  le  pieds  de  2.000  livres,  ou  verser 
les  mêmes  actions,  toujours  en  compte  courant^  au  môme 
prix. 

Enfin,  le  nombre  des  actions,  ûxé  à  200.000  par  l'arrêt  du 
3  juin,  est  porté  à  250.000  par  l'émission  de  50.000  actions 
(divisibles  en  500.000  dixièmes)  offertes,  à  800  livres  le 
dixième,  aux  porteurs  :  1°  de  billets  de  banque  de  100,  50  et 
10  livres  ;  2°  de  souscriptions  d'actions  (arrêts  des  31  juillet 
et  14  août)  émises  à  9.000  livres,  reçues  (nous  ignorons  l'im- 
portance des  versements  effectués)  sur  le  pied  de  1 .000  livres, 
—  à  moins  que  les  souscripteurs  préfèrent  ne  pas  faire 
leur  versement,  —  ou  au  denier  50  (sur  le  pied  probablement 
de  36  livres  de  revenu  annuel)  aux  titulaires  de  comptes 
courants  (arrêt  du  13  juillet). 

On  peut  juger,  par  tous  ces  détails  fastidieux,  du  désordre 
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dans  lequel  on  était^  et  de  celui  plus  grand  encore  dans  lequel 
on  se  plongeait  dans  l'espérance  d'en  sortir. 

Vain  espoir  !  La  banqueroute  était  déjà  partiellement 
entamée,  Tarrêt  du  21  mai  Pavait  commencée,  l'arrêt  du 
10  octobre  la  confirma  de  la  manière  la  plus  authentique. 

Le  préambule  de  cet  arrêt  établit  que  les  émissions  de 
billets  de  banque  montent  à  2.746.400.000  livres  *  ;  que  les 
billets  rentrés  et  brûlés  à  l'Hôtel  -  de  -  Ville  atteignent 
707.327.460  livres;  que  le  Trésor  en  possède  qui  lui  sont  ren- 
trés pour  acquisitions  de  rentes  viagères  et  perpétuelles  pour 
plus  de  530  millions  ;  que  ceux  déposés  en  comptes-courants 
(arrêt  du  13  juillet)  dépassent  200  millions;  enfin,  qu'il  y  a 
pour  90  millions  dans  les  différentes  caisses  de  la  Compagnie 
des  Indes,  de  la  Banque,  des  hôtels  des  monnaies,  soit  en 
tout,  environ  1.527.400.000  livres,  ce  qui  réduit  la  somme 
en  circulation  vers  1.219.000.000;  qu'il  pourra  rentrer 
400  millions  de  billets  pour  le  capital  des  8  millions  de  rentes 
créées  sur  les  recettes  générales  par  l'édit  d'août,  1 00  millions 
pour  le  capital  des  4  millions  de  rentes  viagères  créées  par 
l'édit  d'août  également,  400  millions  contre  les  dixièmes 
d'actions  émis  par  arrêt  du  25  septembre;  que  le  solde  (de 
300  à  325  millions)  sera,  en  raison  de  l'arrêt  du  15  août,  con- 
verti en  actions  rentières;  que  les  billets  de  100,  50  et  10 
livres,  —  les  seuls  qui  circulent  encore,  ceux  de  10.000  et 
1.000  n'ayant  plus  cours  forcé  depuis  le  1®"  octobre,  sont  tom- 
bés dans  un  tel  état  de  discrédit,  qu'ils  n'ont  plus  de  valeur 
comme  espèces  et  qu'on  ne  les  considère  que  par  rapport  aux 
emplois  qu'on  en  peut  faire  ;  en  sorte  que  le  peu  de  paiements 
qui  se  fait  encore  avec  les  dits  billets  ne  sert  qu'à  empêcher  la 
circulation  de  l'argent  et  à  soutenir  le  haut  prix  des  denrées  et 
marchandises,  et  à  introduire  ou  à  perpétuer  une  infinité  d'abus 
dans  le  commerce,  qui  ne  peuvent  cesser  que  par  le  rétablisse^ 
ment  des  paiements  en  espèces.  En  conséquence  de  tous  ces 
faits,  les  billets  de  banque  de  100,  50  et  lO  livres  n'auront 
plus  cours  forcé  à  partir  du  15  novembre,  c'est-à-dire  qu'ils 


^  Ce  chiffre  est  faux  ;  un  état  (inédit  jusqu'à  ce  jour)  du  caissier  môme  de 
la  Banque  (Bourgeois)  en  fixe  le  total  à  3.070.750.000  livres.  (Voir  Annexe  B.) 
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sont  démonétisés.  On  se  rappelle  que  l'arrêt  du  15  août  leur 
accordait  jusqu'au  1?  mai  17^1.  De  cette  sorte  la  circulation 
en  espèces  sonnantes  se  trouvait  légalement  rétablie  dans  son 
droit  exclusif  de  servir  à  l'échange  de  toutes  autres  valeurs. 

Le  lendemain  (11  octobre)  nouvel  arrêt  qui  prescrit^  à  par- 
tir du  21  courant^  le  paiement  en  espèces^,  et  non  en  billets 
de  banques^  des  arrérages  des  rentes  sur  l'Hôtel-de-Ville. 

Le  24  octobre,  enfin,  les  hôtels  des  monnaies  ne  reçoivent 
plus  de  billets  de  banque. 

Le  même  jour^  pour  arrêter  les  réaliseurs  et  contrecarrer 
leur  manière  d'agir,  on  ne  trouva  pas  mieux  que  de  former 
une  espèce  de  syndicat  forcé.  Tous  les  actionnaires  durent 
déposer  leurs  titres  à  la  Compagnie  pour  les  uns,  déclarés 
actionnaires  de  bonne  foi,  les  reprendre  à  partir  du  15  nov. 
timbrés  d'un  second  sceau  de  la  Compagnie,  et  les  autres  ins- 
crits sur  une  liste  (vraie  liste  de  suspects)  dressée  au  conseil, 
ne  les  avoir  à  leur  disposition  qu'au  bout  de  trois  ans.  Bien 
entendu,  ces  derniers  devaient  toucher  le  revenu  attribué 
aux  actions  pendant  ces  trois  années;  mais  le  côté  original  de 
cette  mesure,  digne  de  1793,  fut  que  non  seulement  on 
dressa  cette  liste,  mais  que  l'on  fixa  le  nombre  d'actions  que 
les  titulaires  devaient  avoijr,  et  que,  en  conséquence,  ces  der- 
niers, n'eussent-ils  d'ailleurs  jamais  possédé  une  seule  action 
de  la  Compagnie  des  Indes,  devaient  apporter  à  la  caisse  de 
la  Compagnie  le  nombre  d'actions  pour  lequel  ils  étaient 
taxés.  La  Compagnie  eut  la  gracieuseté  d'offrir  de  leur  en 
céder  (s'ils  en  manquaient)  au  prix  de  13.500  livres,  payables 
en  billets  de  banque.  Est-il  nécessaire  d'ajouter  que  tous  les 
suspects  qui  avaient  quelque  protecteur  ou  ami  à  la  cour 
parvinrent  à  obtenir  leur  radiation. 

Ce  dépôt  devait  se  faire  dans  la  huitaine,  à  partir  du 
24  octobre,  mais  des  prorogations  successives  portèrent  aux 
dates  du  23  novembre  pour  Paris,  et  20  décembre  pour  la 
province,  le  délai  extrême  pour  ce  dépôt.  Le  2  décembre,  un 
arrêt  du  conseil  prononce  la  nullité  des  actions  non  frappées 
du  second  sceau  en  conséquence  des  arrêts  précités. 

En  vertu  des  arrêts  des  27  octobre  et  17  novembre  1720, 
les  directeurs  de  la  Compagnie  des  Indes  empruntaient  pour 
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venir  en  aide  à  la  Compagnie  la  somme  de  15  millions,  en 
s'engageant  solidairement.  Le  17  novembre  ils  empruntent 
aux  actionnaires  la  somme  de  22.500.000  francs  à  raison  de 
150  livres  par  action^  payable  deux  tiers  en  argent  et  l'autre 
tiers  en  billets  de  banque;  seulement  les  actions  qui  firent 
cette  avance  furent  revêtues  d'un  troisième  sceau  ;  celles  qui 
n'avaient  pas  ce  timbre  furent  frappées  de  nullité.  Tous  ces 
prêts  furent  contractés  au  taux  de  4  0/0  l'an  * . 

Enfin,  le  5  janvier  1821,  les  monnaies  et  les  fermes  furent 
retirées  à  la  Compagnie  des  Indes.  Mais  Law  avait  quitté  la 
France  quand  cet  arrêt  fut  rendu. 

Nous  avons  vu  que,  depuis  le  mois  d'août,  cet  imprudent 
utopiste  avait  plutôt  assisté  que  participé  aux  mesures  qui 
démolissaient  son  édifice  financier.  Aussi  ferme  contre  le 
malheur  qu'insensible  à  l'ivresse  du  bonheur,  il  voyait  d'un 
œil  étonné,  mais  non  effrayé,  Tanimadversion  générale  dont 
il  était  l'objet.  Loin  de  fuir  les  regards  de  la  foule,  il  semblait 
la  défier  par  son  attitude  méprisante,  par  son  flegme  imper- 
turbable. Aussi  de  nombreuses  injures  lui  étaient- elles  sou- 
vent adressées.  Mais,  plein  d'illusions  quant  à  ses  idées  éco- 
nomiques, fort  de  sa  conviction  de  n'avoir  voulu  faire  que  le 
bien,  se  trouvant  innocent  vis-à-vis  de  sa  conscience  du  mal 
qui  résultait  de  l'application  de  ses  idées,  il  repoussait  ces 
plates  et  lâches  vengeances  à  force  d'énergie  morale  et  en 
faisait  ainsi  retomber  l'effet  sur  leurs  auteurs.  Il  n'avait  pas 
reparu  à  la  Banque  depuis  le  12  novembre,  jour  où  les  épi- 
thètes  de  voleur  et  de  fripon  lui  furent  jetées  à  la  face.  Le 
12  décembre  il  eut  le  courage  de  paraître  à  l'Opéra.  Des  ou- 
trages l'y  accueillirent  également.  Il  comprit  que  devant  une 
telle  exaspération,  ce  serait  de  la  témérité  de  ne  pas  quitter 
la  France.  Après  avoir  pris  congé  du  Eégent,  à  qui  il  donna, 
dit- on,  dans  une  dernière  entrevue,  des  conseils  sur  la  direc- 
tion des  finances  %  il  partit  le  13  décembre  pour  sa  terre  de 

*  Les  150  livres  appelées  le  17  novembre  furent  réduites  à  105,  et  le  délai  de 
ce  versement  fut,  bien  en  vain,  prorogé  jusqu'au  1"  février  suivant  et  aiidelà. 
Il  était  trop  tard  ;  l'arrêt  de  visa  allait  paraître. 

-  «  Le  Prince  doit  donner  le  crédit  et  non  le  recevoir,  »  lui  aurait  il  dit 
dans  cette  entrevue.  Ainsi,  au  moment  suprême  où  il  fuyait  un  pays  qui  le 
maudissait,  méconnaissant  ses  intentions  et  ne  voyant  que  les  résultats  ira- 
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Giiermande.  Il  n'emportait  pour  toute  fortune  que  5  millions 
en  billets  de  banque  sans  valeur^  deux  bagues  et  800  louis 
dans  lesquels  un  hasard  le  fit  rentrer.  Cette  dernière  somme 
le  surprit  agréablement,  car^  a-t-il  dit  plus  tard^  il  n'avait 
pas  une  valeur  de  dix  pistoles  dans  sa  maison.  Là  il  attendit 
quelques  jours  le  résultat  des  événements.  Mais  bientôt  (le 
^1  décembre)  le  Régent  lui  envoya  de  l'argent  et  un  passe- 
port. Il  ne  prit  que  ce  dernier  et  se  dirigea  vers  la  frontière. 
A  Valenciennes^  son  passe-port  ne  Tempecha  pas  d'être  arrêté 
par  le  fils  de  d'Argenson,  intendant  de  Maubeuge^  qui  ne  le 
relâcha  que  sur  les  ordres  réitérés  venant  de  la  cour. 

Ce  départ  resta  inconnu  pendant  quelques  jours,  et  quand 
on  l'apprit,  on  ne  le  crut  pas  d'abord.  Enfin,  quand  on  ne  put 
plus  en  douter,  on  s'arrêta  à  l'idée  qu'il  reviendrait  relever 
son  système,  et  il  ne  fallut  rien  moins  que  la  mort  du  duc 
d'Orléans  (2  décembre  1723)  pour  détruire  complètement  les 
illusions  des  derniers  mississipiens. 

Tout  ce  qui  touche  à  un  esprit  aussi  distingué  (malgré  ses 
erreurs  et  leurs  désastreuses  conséquences,  on  ne  peut  refu- 
ser cette  justice  à  l'auteur  du  Système)  est  digne  d'intérêt 
surtout  quand  cela  peut  contribuer  à  mieux  fiaire  connaître 
l'homme. 

Les  5  millions  en  billets  qu'il  emporta  ne  lui  eussent  été 
que  de  peu  d'utilité  en  France  ;  et  ils  ne  lui  servirent  natu- 
rellement de  rien  à  l'étranger.  Les  800  louis  et  deux  bagues 
d'une  valeur  de  10.000  écus  chacune,  composèrent  donc,  à 
son  départ,  la  seule  fortune  de  l'homme  qui  était  arrivé  en 
France  avec  plus  d'un  million  et  demi  de  fortune;  et  encore 
envoya-t-il  l'une  de  ces  bagues  en  cadeau  à  M™'  de  Prie,  la 
maîtresse  du  duc  de  Bourbon,  pour  la  remercier  d'avoir  aidé 
sa  retraite  en  lui  envoyant  sa  voiture  à  ses  armes. 

Après  avoir  dirigé  la  fortune  financière  de  la  France,  Law  dé- 
daigna, dit-on,  de  se  mettre  à  la  tête  des  finances  de  la  Russie^ 
malgré  les  ofîres  que  lui  fit  le  czar  Fierre-le-Grand.  Cepen- 
dant la  liquidation  de  ses  affaires  en  France  se  faisait  avec  la 

médiats  de  ses  actes,  il  donnait  encore  à  l'Etat,  en  matière  de  crédit,  une 
attribution  que  la  science  économique  lui  refuse.  Ce  mot  résume  sa  doctrine 
et  donne  la  clef  de  ses  erreurs  et  de  tout  le  Système. 
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dernière  iniquité  ;  il  ne  lui  restait  rien  de  son  immense  for- 
tune. Sa  femme  fut  obligée  de  chercher  un  asile  dans  une 
auberge  ;  son  frère  fut  dépouillé  et  mis  en  prison.  Le  Régent^ 
quand  le  ressentiment  général  fut  un  peu  apaisé,  fit  à  sa 
femme  une  pension  et  fit  sortir  son  frère  de  prison.  Mais  lui^ 
resta  à  voyager  en  dehors  de  France  dans  un  état  peu  pros- 
père. Après  avoir  parcouru  la  Belgique,  Fltalie,  T  Allemagne, 
l'Angleterre^  il  se  fixa  à  Venise;,  où  il  mourut  en  1729  pres- 
que dans  l'indigence,  mettant  de  temps  en  temps  sa  bague 
en  gage  pour  vivre.  Il  faut  dire  qu'il  n'abandonna  pas  ses 
habitudes  de  jeu^  et  que  ce  fut  même  de  1721  à  sa  mort  sa 
principale  ressource.  Ainsi  finit  celui  qui  faillit  fonder  dans 
notre  pays,  quatre-vingts  ans  avant  la  Banque  de  France, 
une  institution  dont  les  résultats  sur  le  commerce  eussent 
été  incalculables,  et  qui  aurait  peut-être  prévenu  la  Révolu- 
tion sans  nous  priver  de  ses  conquêtes  politiques  et  sociales. 

VI.  —  Liquidation  du  Système. 

Le  26  janvier  1721*  parut  enfin  l'arrêt  qui  ordonnait  la 
mesure  que  l'on  désigne  sous  le  nom  de  visa  ;  elle  consistait 
à  inventorier  les  propriétés  de  toute  nature  de  tous  ceux  qui, 
de  près  ou  de  loin,  avaient  touché  aux  valeurs  du  Système, 
à  remonter  à  la  source  de  cette  possession,  et  à  classer, les 
propriétés  d'après  les  faits  de  cette  enquête  multiple.  Comme 
toutes  les  mesures  précédentes  du  même  genre,  ce  fut  la 
spoliation  organisée  par  la  loi,  le  vol  en  un  mot,  fait  avec 
ordre  ou  plutôt,  ce  qui  est  pis,  subordonné  aux  protections  et 
à  la  faveur.  Mais  n'anticipons  pas. 

La  mesure  du  24  octobre  1720,  qui  ordonna  dfe  faire  viser 
les  actions  possédées  ou  non  possédées  par  des  actionnaires 
désignés  sur  les  listes  dressées  d'office  en  dehors  de  leurs  dé- 
clarations, était  un  avant-coureur  du  visa,  un  visa  partieL 
L'importance  des  opérations  résultant  du  Système  fit  conce- 
voir une  mesure  plus  radicale  et  naturellement  plus  violente  ; 
l'idéal  de  ceux  qui  la  conçurent  de  bonne  foi  était,  dans  un 

'  Le  billet  de  banque  perdait,'"  à  ce  moment,  90  0/0,  et  l'action  ne  valait 
plus  que  200  livres  espèces. 
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désastre  aussi  grand  que  la  chute  du  Système^  de  délimiter  la 
part  du  feu  et  de  faire  supporter  cette  part  à  ceux  qui,  par 
l'agiotage,  avaient  réalisé,  en  peu  de  temps,  une  fortune  co- 
lossale. Retourner  vers  le  passé  avec  méthode  et  d'une  ma- 
nière générale,  était  en  tout  temps,  mais  surtout  à  une  époque 
de  corruption  de  mœurs,  de  luxe  effréné,  d'iniquités  sociales, 
de  faveurs  injustifiables  comme  fut  la  Régence,  impossible 
sans  injustice  flagrante,  sans  violence,  même  en  se  plaçant 
au  point  de  vue  de  l'époque,  môme  en  regardant  comme 
immorales  et  non  fondées  en  droit  les  fortunes  des  Missis- 
sipiens. 

L'opération  du  visa  fut  confiée  à  Pâris-Duverney,  qui  en 
passe  pour  l'inventeur  ;  c'était  le  plus  capable  des  quatre 
frères  Paris  dont  nous  avons  précédemment  parlé  au  sujet 
des  fermes.  On  se  rappelle  qu'ayant  obtenu  le  bail  des  Fer- 
mes générales,  à  Forigine  du  Système,  ils  avaient  constitué 
pour  son  exploitation  une  compagnie  par  actions,  rivale,  au 
point  de  vue  financier,  de  la  Compagnie  d'Occident,  et  à  la- 
quelle l'opinion  publique  donna  le  nom  d'Anti  système.  Par 
un  acte  brutal,  ce  bail  leur  fut  retiré  pour  être  transféré,  à 
de  meilleures  conditions,  il  est  vrai,  pour  le  Trésor,  à  la 
Compagnie  d'Occident.  On  comprend  que,  pour  bien  des  rai- 
sons, ils  étaient  ennemis  du  Système  et  de  son  auteur.  Aussi 
leur  opposition  constante  les  avait  fait  exiler,  au  lieu  de  leur 
naissance,  en  Dauphiné,  dans  les  derniers  moments  du  séjour 
de  Law  en  France.  Le  départ  de  ce  dernier  leur  laissa  le 
champ  libre,  et  leur  incontestable  intelligence  les  fit  choisir 
pour  l'opération,  aussi  extraordinaire  par  son  importance  que 
le  Système  lui-même,  dont  il  nous  reste  à  nous  occuper  pour 
achever  l'hi^oire  de  la  création  de  Law. 

Le  projet  de  visa  était-il  tout  entier,  avec  ses  développe- 
ments complets,  dans  les  idées  de  Pâris-Duverney  dès  le 
commencement  de  1721  ?  Il  serait  difiicile  de  le  savoir;  mais, 
en  fait,  son  principe  posé,  les  conséquences  n'en  surgirent 
que  petit  à  petit  et  de  manière  à  ne  faire  tomber  que  succes- 
sivement les  espérances  des  Mississipiens.  L'arrêt  du  26  jan- 
vier ordonne  de  représenter  devant  les  commissaires  d'un 
conseil  nommé  par  le  Roi,  «  tous  les  contrats  de  rentes,  tant 
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perpétuelles  que  viagères,  constituées  sur  l'Hôtel-de-Ville 
de  Paris,  ensemble  les  quittances  des  rentes  provinciales, 
même  les  récépisséz  qui  avaient  été  délivrez,  tant  par  les 
gardes  du  Trésor  royal  que  par  les  receveurs  des  tailles, 
pour  toutes  les  rentes  dont  les  quittances  de  finances  ne 
sont  pas  encore  expédiées,  toutes  les  actions  et  dixièmes 
d'actions  de  la  Compagnie  des  Indes,  môme  les 'états  ou  re- 
connaissances de  celles  des  dites  actions  qui  opt  été  déposées 
ou  retenues  à  ladite  Compagnie  ;  tous  les  certificats  pour  les 
comptes  en  banque  qui  sont  inscrits  sur  les  livres  ;  toutes  les 
actions  rentières  et  dixièmes  desdites  actions,  contrats  de 
rentes  viagères  assignées  sur  la  môme  Compagnie,  ensemble 
tous  les  billets  de  la  Banque  royale.  »  Le  but  accusé  par  le 
préambule  de  Farrôt  était  d'examiner  l'origine  et  la  cause  de 
ces  différentes  espèces  de  biens  ou  autres  effets  de  pareille 
nature  et  se  mettre  par  là  en  état  de  rendre  une  justice  exacte 
à  tous  les  sujets  du  Koi,  de  secourir  même,  par  la  honte  du 
Roi,  ceux  qui  en  seront  jugez  dignes  par  la  situation  de  leur 
fortune,  encore  plus,  par  la  considération  de  leur  bonne  foi, 
et  de  prendre  par  cette  vérification  générale,  la  voie  la 
plus  convenable  à  son  équité  et  en  même  temps  la  plus 
propre  à  ^rappeler  la  confiance  et  à  rétablir  le  crédit. 
Nous  ne  relèverons  pas  toutes  les  monstruosités  de  cette 
partie  du  préambule  comme  logique  et  comme  morale; 
le  lecteur  l'a  fait  avant  nous.  Nous  nous  contenterons  de 
dire  que,  en  ce  qui  s'est  ultérieurement  passé,  la  feinte 
commisération  supposée  au  Roi  mineur  pour  les  sujets  mal- 
traités de  la  fortune  fut  une  inique  fourberie,  un  piège  aussi 
peu  digne  de  la  majesté  royale  qu'éloigné  des  4)rincipes  de 
la  morale. 

Un  délai  de  deux  mois,  prorogé  plus  tard  jusqu'au  30  juin, 
était  accordé  aux  porteurs  de  tous  ces  titres  pour  les  déposer 
au  visa.  Cependant  les  titres  déposés  du  l*""  au  15  juillet 
seraient  encore  reçus,  mais  réduits  d'un  tiers,  et  ceux  déposés 
du  16  au  31  juillet  des  deux  tiers.  Passé  ce  dernier  délai, 
délai  fatal,  aucun  droit  d'aucune  espèce  n'était  attribué  aux 
titres  non  déposés.  Ce  qu'il  y  eut  de  plus  redoutable  dans  cet 
arrêt,  fut  la  nécessité  de  déclarer,  en  déposant  la  valeur,  à 
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quel  titre  on  la  possédait  et  quelles  autres  valeurs  on  avait 
fourni  en  échange. 

Les  porteurs,  se  basant  sur  le  précédent  visa  et  les  événe- 
ments qui  le  suivirent,  se  hâtaient  peu  de  déposer  les  papiers 
constituant  tout  ou  partie  de  leur  fortune  ;  ils  se  rappelaient 
que  le  Système  avait  débuté  par  absorber  au  pair  les 
effets  déclarés  nuls  faute  de  visa  par  la  déclaration  du 
7  septembre  1715,  et  ils  redoutaient  les  réductions,  si 
ce  n'est  les  confiscations,  dont  l'avenir  se  montrait  gros  pour 
eux. 

Cependant,  cette  fois,  Tarrêt  du  26  janvier  et  ceux  qui  le 
suivirent  dans  le  même  sens  furent  assez  rigoureusement 
exécutés. 

Les  commissaires  du  visa,  nommés  le  30  janvier,  s'instal- 
lèrent au  Louvre  dans  les  appartements  d'Anne  d'Autriche 
et  réunirent  une  légion  de  commis  grassement  payés  qui  se 
mirent  à  l'œuvre  avec  une  ardeur  à  la  hauteur  de  retendue 
du  travail. 

L'apparition  de  l'arrêt  du  26  janvier  fut  un  coup  de  foudre 
pour  les  détenteurs  de  titres  de  papiers.  On  parlait  bien  du 
projet,  mais  ils  n'y  pouvaient  croire,  et  on  vit  des  porteurs 
de  billets  de  banque  refuser  de  les  céder  à  80  %  de  perte. 
L'arrêt  qui  dépossédait  la  Compagnie  des  Indes  de  l'admi- 
nistration des  monnaies  et  des  fermes  (5  janvier)  avait  bien 
indiqué  un  changement  d'esprit  dans  la  direction  des  finances 
et  fait  tomber  les  billets  à  10  %  et  les  actions  à  200  livres  ; 
or,  pour  ces  dernières,  n'oublions  pas  qu'elles  avaient  fait 
18,000  livres  avant  l'arrêt  du  3  juin  1720,  qui  avait  enjoint 
d'en  nourrir  deux  avec  une  troisième,  ce  qui,  en  réalité, 
faisait  pour  les  acquéreurs  à  18.000  livres,  27.000  :  de 
27.000  livres  ,à  200,  quelle  chute  !  Mais  ce  n'était  rien 
encore.  L'apparition  de  l'arrêt  du  visa  les  fit  tomber  à 
45  livres  et  fit  même  reculer  à  30  celles  qui  n'avaient  qu'un 
timbre.  Enfin,  d'Eon  de  Beaumont,  qui  écrivait  en  1758, 
assure,  sur  la  foi  d'un  contemporain,  que  deux  actions  furent 
cédées  sur  le  pied  de  6  livres  chaque;  27.000  livres  et 
6  livres,  voilà  donc  les  deux  points  extrêmes  auxquels 
arrivèrent  en  hausse  et  en  baisse  les  actions  de  la  Compagnie 
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des  Indes  fondée  par  Law,  dont  la  valeur  au  pair  répondait 
à  750  livres. 

On  comprend  facilement  comment  une  chute  pareille  dut 
fournir  d'aliment  à  la  spéculation;  quel  appât  qu'une  baisse 
semblable  pour  ceux  qui  ne  désespéraient  pas  encore  du  Sys- 
tème 1 

Mais  avant  d'entrer  davantage  dans  les  opérations  du  visa, 
occupons-nous  de  la  Compagnie  des  Indes,  contre  laquelle 
les  auteurs  du  visa  ne  manquèrent  pas  de  sévir.  Lui  retirer 
les  monnaies  et  les  fermes,  c'était  presque  lui  rendre  service 
dans  les  conjonctures  où  elle  se  trouvait  ;  aussi  ne  se  borna- 
t-on  pas  là.  Un  arrêt,  du  26  janvier  également,  vint  décréter 
que,  la  Banque  ayant  été  7'éimie  à  la  Compagnie  des  Indes, 
le  roi  la  chargeait  du  compte  de  tous  les  billets  de  banque 
qui  avaient  été  fabriqués  *  ;  que  toutes  les  négociations  qui 
avaient  été  faites,  même  avant  l'arrêt  du  5  mars  1720  (arrêt 
de  réduction  du  nombre  des  actions  des  624.000  à  200.000, 
et  de  conversion  réciproque  des  billets  et  des  actions  sur  la 
base  de  9.000  livres  l'action)  seraient  pour  le  compte  de  la 
Compagnie  et  à  ses  risques  ;  enfin,  le  Roi  ordonnait  que  les 
directeurs  de  cette  Compagnie  eussent  à  remettre  inces- 
samment un  état  au  vrai  (définitif)  signé  d'eux,  et  certifié 
véritable,  de  tous  les  effets  appartenant  à  la  Compagnie  des 
Indes. 

Déclarer  la  Banque  réunie  à  la  Compagnie  par  l'arrêt  du 
24  février  1720  était  affirmer  une  erreur;  car,  comme  nous 
Favons  vu  précédemment,  la  Compagnie  des  Indes  n'était 
chargée  que  de  l'administration  de  la  Banque  ;  de  là  découle 
nécessairement  la  non-validité  du  surplus  de  l'arrêt  ;  com- 
ment rendre  la  Compagnie  responsable  d'actes  en  dehors  de 
sa  volonté,  et  dont  le  profit,  d'ailleurs,  ne  pouvait  lui  incom- 
ber? Malgré  une  protestation  énergique,  l'arrêt  du  26  janvier 
fut  confirmé  par  une  décision  du  7  avril  et,  à  cette  dernière 
date,  un  nouvel  arrêt  commit  MM.  Trudaine,  Fagon,  Fer- 
rand  et  Machault,  ennemis  déclarés  du  Système,  pour  dresser 
procès-verbal  et  inventaire  des  registres,  papiers  et  effets  de 

•  C'est-à-dire  de  répon  Irc  de  leur  payement. 
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la  Société,  Banque  comprise  :  c'était  mettre  sous  séquestre 
tout  l'actif  de  la  Compagnie.  Les  termes  de  ce  dernier  arrêt 
étaient;,  en  outre,  fort  peu  rassurants.  On  y  parlait  éventuel- 
lement de  l'établissement  d'une  nouvelle  Compagnie  dans  la 
forme  jugée  la  plus  convenable.  L'avenir  nous  montrera  ce 
qu'il  fallait  penser  de  ces  mots  ;  mais  pour  le  public  action- 
naire, il  y  avait  là  un  inconnu  redoutable. 

Mais  laissons-là,  pour  nous  occuper  du  visa,  la  Compagnie 
des  Indes,  à  laquelle  nous  reviendrons  tout  à  Theurë. 

Le  travail  des  bureaux  se  faisait  activement,  quoique  le 
public  montrât  beaucoup  de  répugnance  à  apporter  ses  titres, 
quelque  avilie  qu'en  fût  la  valeur.  D'ailleurs,  malgré  les 
prohibitions  de  l'autorité,  malgré  le  guet  à  cheval  qui  courait 
sur  tous  ceux  qu'il  voyait  sortir,  un  portefeuille  à  la  main  ou 
sous  le  bras,  des  cafés  et  autres  établissemeats  publics  avoi- 
sinant  la  Banque  et  des  anciens  lieux  de  réunion  des  agio- 
teurs, malgré  les  espions,  qui  sollicitaient  des  délits  pour  en 
profiter  par  leur  délation,  nonobstant  toutes  ces  dijficultés, 
des  négociations  avaient  lieu,  et  les  actions  que  nous  avons 
vu  tomber  à  6  livres  étaient  même  remontées  à  200  livres, 
en  espèces,  bien  entendu  ;  au  même  moment,  les  billets  que 
nous  avons  vu  s'escompter  à  90  %  ne  perdaient  plus  que 
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Les  négociations  continuant  malgré  l'expiration  du  délai 
fatal,  le  Conseil  d'Etat  rendit,  le  10  août,  un  nouvel  arrêt 
confirmant  les  précédents,  annulant  tous  titres  de  papier 
non  présentés,  et  défendant,  sous  peine  de  3.000  livres 
d'amende,  de  vendre,  acheter,  faire  vendre,  faire  acheter  ou 
même  simplement  exposer  des  titres  ainsi  annulés. 

Cela  ne  suffisait  pas  encore.  Les  hommes  nouveaux,  comme 
on  appelait  ceux  qui  devaient  toute  leur  fortune  au  Système, 
les  hommes  nouveaux  pouvaient  échapper  au  visa  en  faisant 
le  sacrifice  de  leurs  titres  et  papiers,  que  bon  nombre,  par 
parenthèse,  avaient  vendus  avant  ou  depuis  le  visa,  en  pré- 
vision de  l'avenir,  et  conservant  leurs  immeubles  ou  leurs 
espèces  d'or  ou  d'argent;  en  faisant  le  mort,  ils  sauve- 
gardaient une  bonne  partie  de  leur  avoir.  Il  fallait  les  attein 
dre  à  tout  prix. 
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C'est  à  quoi  tendit  l'arrêt  du  14  septembre,  qui  ordonna  à 
tous  les  notaires  et  tabellions  de  fournir,  dans  un  mois,  des 
extraits  de  tous  les  contrats  tant  d'acquisition  que  de  cons- 
titution et  autres  actes  translatifs  de  propriété  ou  constitutifs 
de  créances,  ou  qui  portaient  quittances  et  décharges,  passes 
depuis  le  1"  juillet  1720,  à  l'exception  néanmoins  des  con- 
trats de  mariage,  testaments,  inventaires,  partages,  avis  de 
parents  et  autres  énoncés  dans  l'arrêt  \ 

Une  mesure  aussi  vaste,  aussi  détaillée,  ne  s'était  jamais 
vue  et,  il  faut  l'avouer,  les  moyens  pour  agir  contre  les  hom- 
mes nouveaux,  les  conceptions  imaginées  pour  arriver  à  dé- 
truire, au  profit  de  l'Etat,  les  fortunes  colossales  enfantées 
par  le  Système,  étaient  aussi  extraordinaires  que  le  Système 
lui-même,  tant  sous  le  rapport  de  l'étendue  des  capitaux  en 
jeu  que  de  l'irrégularité  des  procédés  mis  en  œuvre.  Le  visa 
fut  digne  du  Système  ;  Tâme  de  ce  dernier  fut  de  procréer 
des  richesses  par  le  crédit,  l'esprit  du  second  fut  de  faire  re- 
tour à  ce  qui  existait  avant  le  Système,  comme  si  ce  dernier 
n'avait  jamais  vu  le  jour. 

Nous  n'avons  pas  besoin  de  dire  combien  fut  terrible  l'effet 
produit  par  cet  arrêt.  Ces  immeubles,  ces  contrats  hypothé- 
caires, ces  rentes  particulières,  que  l'on  se  flattait  de  voir 
échapper  au  visa,  y  rentraient  en  dépit  des  propriétaires  ou 
ayants  droit.  Le  lecteur  croira  peut-être  que  c'en  fut  fait 
des  Mississipiens,  des  hommes  nouveaux,  et  que  toute  leur 
fortune  dut  y  passer  ;  il  se  tromperait.  Les  espèces  d'or  ou 
d'argent  échappèrent  aux  frères  Paris;  ici  s'arrêta  leur  pou- 
voir, pouvoir  immense,  d'ailleurs;  les  métaux  précieux  et 
effets  mobiliers  exceptés,  un  inventaire  de  l'actif  de  tous  les 
citoyens  fut  dressé,  et  cet  actif  réparti  par  arrêt  selon  leur 
bon  plaisir.  Ajoutons  que,  cependant,  cette  colossale  entre- 
prise se  fit  avec  un  ordre  merveilleux;  pour  la  comptabilité, 
le  célèbre  Lyonnais  Barrôme,  dont  nous  avons  eu  déjà  occa- 
sion de  parler  plus  haut,  présida  aux  travaux  ;  quant  à  l'es- 
prit général  en  vertu  duquel  tout  le  mécanisme   du  visa 

'  Déjà  on  avait,  d'après  les  livres  de  la  Compagnie  des  Indes  et  de  la  Banque, 
relevé  l'état  des  emprunteurs  sur  dépôt  d'actions  pour  établir  la  situat'on 
des  déposants;  mais  ceci  était  plutôt  en  laveur  de  ces  derniers. 
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marcha  avec  un  ensemble  et  une  suite  merveilleuse,  il  faut 
en  rapporter  le  mérite  aux  frères  Paris,  à  Priris-Duverney 
surtout,  le  plus  remarquable  des  quatre,  et  nous  sommes 
contraints  d'avouer  que  le  Système  rencontra  en  lui  un 
ennemi  digne  de  Law. 

Malgré  la  fermeture  définitive  des  registres  le  31  août, 
malgré  l'amende  de  3.000  livres  infligée  aux  négociateurs  de 
papiers  annulés,  ces  derniers,  par  un  mystère  qui  n'a  pas  été 
assez  expliqué ,  valaient  plus  depuis  le  1"  septembre  que 
précédemment. 

En  outre,  beaucoup  de  réalisateurs  prévoyants,  possédant 
des  espèces  d'or  ou  d'argent,  les  firent,  pour  plus  de  sûreté, 
passer  à  l'étranger  au  moyen  de  subterfuges  plus  ou  moins 
bien  imaginés  ;  eux-mêmes  ne  tardèrent  pas  à  les  rejoindre, 
et  c'est  ainsi  que  nos  voisins  du  Nord  et  de  l'Est  profitèrent 
de  la  violence  des  actes  du  pouvoir  pour  s'enrichir  de  capi- 
taux qui,  pour  être  alors  sous  la  forme  de  métaux  précieux, 
n'avaient  pas  moins  leur  utilité.  Enfin,  certains  parvinrent, 
par  des  moyens  de  corruption,  à  éliminer,  des  actes  envoyés 
par  les  notaires,  ceux  qui  les  concernaient. 

Si  quelques  enrichis  de  fraîche  date  arrivèrent  à  sous- 
traire, d'une  manière  ou  de  l'autre,  leurs  biens  aux  investi- 
gations des  commissions  du  visa,  par  compensation  d'autres, 
ruinés  depuis,  ou  ne  possédant  que  du  papier,  se  virent 
l'objet  de  poursuites  rigoureuses  résultant  de  l'application  du 
visa. 

En  effet,  hasard  ou  prévoyance,  beaucoup  de  Mississipiens 
firent  faire  leurs  opérations,  emprunts  à  la  Banque,  conver- 
sions ou  souscriptions  de  titres,  etc. ,  par  des  tiers,  généra- 
lement des  intermédiaires  favorisés  de  leurs  ordres.  Des 
agents  de  change  furent  dans  ce  cas,  et  les  commissaires  du 
visa,  voyant  à  côté  des  noms  de  ces  mandataires  des  sommes 
en  titres  ou  espèces,  ne  manquèrent  pas  de  les  coucher  sur 
les  listes  des  mississipiens,  tout  comme  s'ils  avaient  agi  pour 
leur  compte  personnel.  Comment,  en  effet,  démêler  la  vérité, 
l'intérêt  personnel  s'opposant  à  ce  qu'elle  fût  complètement 
connue  ?  Aussi,  au  lieu  d'hommes  nouveaux  enrichis  par  le 
Système  et  offrant  une  surface,  le  conseil  n'eut  souvent  de- 
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vant  lui  que  de  pauvres  diables  offrant  l'application  la  plus 
exacte  du  proverbe  :  «  Où  il  n'y  a  rien,  le  Eoi  perd  ses  droits.  » 

Malgré  toutes  ces  difficultés,  toutes  ces  imperfections,  l'opé- 
ration du  visa  marchait;  le  26  janvier  il  avait  été  décidé  ;  les 
registres  de  dépôts  de  titres  mobiliers  étaient  fermés  depuis 
le  31  juillet,  délai  fatal.  Le  14  septembre,  les  notaires  avaient 
été  sommés  de  concourir  à  cette  opération  par  le  dépôt  de' 
pièces  utiles;  le  23  novembre,  enfin,  les  basés  sur  lesquelles 
on  établit  la  reconnaissance  des  titres  de  papier  furent  pro- 
mulguées. 

La  masse  des  titres  présentés  au  visa  fut  divisée  en  deux 
parts  :  les  actions  non  rentières  de  la  Compagnie  des  Indes,  — 
et  toutes  les  autres  valeurs  faisant  précédemment  titre,  soit 
contre-  l'Etat,  soit  contre  la  Banque,  soit  même  contre  la 
Compagnie  des  Indes.  Cette  dernière  catégorie  arrive  au  chif- 
fre de  2.222.597.491  livres,  et  125.024  actions  fut  Fimpor- 
tance  de  la  première  ^ 

Le  visa  réduisit  les  2.222.597.491  livres  d'effets  de  la  pre- 
mière sorte  à  1.700.733.294  livres,  et  les  125.024  actions  de 
la  Compagnie  des  Indes  à  55.7342/3  7/10.  Mais  en  déduisant 
les  récépissés  de  dépôt  non  présentés  lors  du  retrait  des  piè- 
ces visées,  savoir:  39.074.940  livres  pour  la  première  catégo- 
rie et  253  actions  pour  la  seconde,  on  arrive  à  1.661.658.354 
livres,  et  55.481  2/3  7/10  actions  engageant,  soit  le  Eoi, 
soit  de  la  Compagnie.  Sur  cette  somme,  près  de  450  mil- 
lionsde  livres  résultant  de  251.590  parties  de  500  livres  ou 

<  Le  10  août,  le  nombre  des  dossiers  de  dépôt  atteignait  déjà  477.680,  savoir: 
107.936  pour  Paris  et  369.744  pour  la  province.  Plus  tard,  le  chiffre  total  des 
déclarations  ou  dépôts  fut  définitivement  arrêté  à  511.009. 

Voici,  par  nature  de  dépôts,  le  détail  des  effets  présentés  : 

Rentes  perpétuelles 867,668,185  livres. 

—  provinciales 32,499,270      — 

—  viagères  sur  la  ville 84,267,283      — 

—  sur  la  Compagnie  des  Indes 86,364,600      — 

Billets  de  Banque 28,381,800      — 

Actions  intéressées  (évaluation).- 820,244,100      — 

Comptes  en  banque 253,938.309      — 

Actions  rentières 60,423,172      — 

Total  pour  Paris 2,233,786,719  livres. 

Province  (en  bloc) 826,687,722      — 

Total  général 3,060,474,441  livres. 
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d'une  action  et  au-dessous  ne  subirent  aucune  réduction. 

Le  cliifîre  de  1.661.G58.354  livres  n'est  pas  rigoureusement 
celui  dont  l'État  resta  débiteur;  ni  55.481  2/3  7/10  le  nombn» 
d'actions  ayant  droit  à  l'actifde  la  Compagnie  des  Indes  et  aux 
bénéfices  résultant  de  ses  opérations.  Il  faut  à  la  première 
somme  ajouter  14.843.477  pour-  les  dépôts  des  consignations 
et  des  saisies  réelles,  qui,  ayant  été  portées  au  Trésor  royal 
en  billets  visés^  avaient  été  converties  en  récépissés  pour  être 
placées  en  rentes,  et  du  résultat  retrancher  62.590.350  livres 
pour  les  certificats  de  liquidation  qui  restèrent  dans  le  public 
et  furent  annulés  faute  d'avoir  été  placés  dans  les  déboiiche- 
ments  dont  nous  parlerons  plus  loin;  on  arrive  à  1.613.911.481 
livres,  qui  est  la  somme  définitive.  De  la  seconde  il  faut 
retrancher  165  actions  2/3  et  1/10  restées  dans  le  public  et 
annulées  faute  d'avoir  été  présentées,  après  le  visa,  h  l'échange 
que  fit  la  Compagnie  de  nouveaux  titres  contre  les  anciens  ; 
de  la  sorte,  le  nombre  d'actions  avec  lequel  la  Compagnie  dut 
compter  fut  réduit  à  55.316  6/10. 

Tels  sont  les  résultats  en  chiffres  de  la  réduction  opérée  par 
le  visa.  Cette  réduction  fut  loin  d'être  proportionnelle  ;  nous 
avons  déjà  vu  que  251.590  parties  représentant  au  maximum 
500  livres  ou  une  action  furent  intégralement  admises  et 
qu'elles  montaient  à  un  capital  d'environ  450  millions.  Le 
restant  fut  inégalement  apprécié. 

La  totalité  des  2.222.597.491  livres  fut  répartie  en  cinq 
classes  (Annexe  C),  avec  de  nombreuses  divisions  et  subdivi- 
sions (quarante  en  tout);  cette  répartition  eut  lieu  en  raison  de 
rorigine  déclarée  ou  supposée  des  titres  présentés,  et  la  ré- 
duction s'opéra,  pour  chaque  origine,  en  vertu  de  la  nature 
du  titre  présenté.  A  cet  effet,  on  distribua  ainsi  ces  derniers  : 

Eentes  perpétuelles  sur  l'Hôtel- de-Ville; 

Rentes  viagères  sur  l'Hôtel-de-Ville; 

Rentes  provinciales  sur  les  tailles  ; 

Billets  de  banque  de  10.000  livres  et  au-dessus  : 

—  de    6.000  a  10.000  livres; 

—  de  2.000  à    6.000  livres; 

—  de      500  à    2.000  livres; 

—  de      500  liv.  et  au-dessous  ; 
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Eeiites  viagères  sur  la  Compagnie  des  Indes; 

Certificats  pour  écritures  en  banque  (comptes  courants)  ; 

Actions  rentières  (obligations)  de  la  Compagnie  des 
Indes  ; 

Coupures  de  1  action  et  au-dessous  de  la  Compagnie  des 
Indes; 

Coupures  de  1  à  2  actions  de  la  Compagnie  des  Indes  ; 

Coupures  de  2  à  3  actions  de  la  Compagnie  des  Indes; 

Coupures  de  3  actions  et  au-dessus  de  la  Compagnie  des 
Indes. 

Ainsi,  chacune  des  quarante  subdivisions  des  cinq  classes 
résultant  de  l'origine  de  la  possession  donna  lieu  à  quinze 
cas  possibles  de  répartition  selon  la  nature  du  titre  possédé  ; 
cela  eut  fait  600  proportions  de  réduction  sans  les  chiffres 
identiques,  qui,  par  leur  nombre  considérable,  réduisaient  à 
quinze  taux  différents  seulement  les  proportions  diverses  de 
réduction  appliquées  pour  chaque  dossier  à  chaque  cas  sé- 
paré. Les  chiffres  extrêmes  de  ces  quinze  taux  étaient  l'admis- 
sion intégrale  et  l'annulation  totale  du  titre.  Le  premier  taux 
s'appliqua,  comme  nous  l'avons  dit,  aux  petits  détenteurs; 
en  outre,  on  l'étendit  aux  porteurs  de  rentes  sur  la  ville  et 
sur  les  tailles  compris  dans  les  deux  premières  classes  et 
partie  de  la  quatrième.  La  cinquième  classe  fut  la  plus  mal- 
traitée; on  y  relégua  les  effets  et  actions  dont  les  porteurs 
n'avaient  pas  déclaré  l'origine  ou  qu'ils  avaient  déclaré  pro- 
venir de  profits  par  eux  faits  sur  le  papier  et  les  actions  trou- 
vées sous  scellés  ;  à  part  ces  dernières,  auxquelles  on  appli- 
qua la  proportion  la  plus  favorable,  toutes  les  autres  parties 
de  cette  classe  furent  réduites  des  dix-neuf  vingtièmes  :  cinq 
pour  cent,  voilà  ce  que  la  justice  distributive  du  visa  reconnut 
aux  porteurs  de  bonne  foi  qui,  ayant  fait  un  bénéfice  par  la 
spéculation,  étaient  loyalement  venus  remettre  leurs  titres 
entre  les  mains  des  commissaires  du  visa  :  et  encore  il  fallait 
que  ce  bénéfice  ne  fût  pas  représenté  par  des  actions,  car  ces 
derniers  titres,  constatés  en  leurs  mains,  étaient  frappés  de 
nullité  absolue  par  l'arrêt  de  répartition.  Les  déposants  de 
bonne  foi  étaient-ils  donc  condamnés  à  payer  pour  ceux  qui 
avaient  converti  leur  papier  en  propriétés,  en  contrats  par- 
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ticuliers  ?  C'est  ce  que  le  public  put  croire  pendant  quelques 
temps  encore;  mais  tout  esprit  perspicace  dut  penser  que  la 
persécution  financière  n'était  pas  finie^,  puisqu'on  avait 
requis  des  notaires  et  tabellions  des  pièces  dont  on  n'avait 
tiré  qu'un  parti  fort  limité  jusqu'alors. 

Un  an  après  que  l'arrêt  qui  ordonnait  aux  notaires  et 
tabellions  d'envoyer  à  la  commission  du  visa  les  extraits 
d'actes^  de  contrats,  etc.^  déposés  dans  leurs  études^,  parut 
un  autre  arrêt  destiné  à  compléter  l'édifice  des  frères  Paris  et 
à  utiliser  les  pièces  déposées  Tannée  précédente.  Le  15  sep- 
tembre 1722^  le  Conseil  d'État  ordonna  à  titre  de  supplément 
de  capitation  extraordinaire  la  levée  d'une  taxe  sur  les  pro- 
priétés immobilières  possédées  par  les  hommes  nouveaux. 
Cette  taxe  que  l'on  put  payer  en  certificats  de  liquidation 
produisit,  187.893.661  livres,  résultant  de  quatre  classes 
d'imposés.  La  première  s'appliqua  à  46  personnes,  dont  9  re- 
connues comme  prête-noms  ou  mandataires,  et  37  possédant 
de  15  à  80  millions  de  fortune;  la  seconde  était  de  91  noms; 
la  troisième  de  39  et  la  quatrième  de  79.  Voici  par  classe,  la 
somme  produite  par  la  taxe  : 


i^^  classe.. . 

46  noms. 

117,650,211  livres. 

Qc             

91     - 

58.642,576      - 

3^-        - 

39     - 

7,109.336      - 

4e            _ 

79     - 
.     255  noms. 

4,491,538      - 

Totaux... 

187,893,661  livres. 

Des  faveurs,  nous  dirions  des  passe-droits,  si  la  mesure 
dont  nous  parlons  n'était  pas  une  vraie  spoliation  faite  sous 
le  couvert  de  la  loi,  diminuèrent  ce  total  et  amenèrent  la 
radiation  de  quelques  noms. 

Nous  n'entrerons  pas  davantage  dans  les  détails,  qui,  pour 
nous,  n'ont  plus  l'intérêt  qu'ils  avaient  en  1721  pour  les 
hommes  nouveaux,  les  Mississipiens,  objets  de  l'animadver- 
sion  trop  accentuée  des  frères  Paris.  Contentons-nous  de  dire 
que  le  visa  coûta  en  frais  administratifs  9.045.874  livres,  ce 
qui  constitua  pour  la  nation  une  perte  réelle  à  ajouter  à 
celles  précédemment  faites  par  un  entraînement,  aussi  exa- 
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géré  dans  un  sens  qu'il  l'avait  été  dans  l'autre,  de  Tesprit 
qui  dirigeait  les  finances  publiques  et  qui  réagissait  sur  les 
affaires  particulières. 

Nous  n'examinerons  pas  avec  Dutot  et  son  contradicteur 
Pâris-Duverney,  si  l'Etat  gagna  ou  perdit  à  cette  vaste,  mais 
terrible  opération;  le  pays  y  perdit,  c'est  là  un  fait  incontes- 
table et  c'est  le  principal  pour  nous,  c'est  même,  à  nos  yeux 
le  seul  point  intéressant.  Il  y  perdit  au  point  de  vue  de  la 
morale  ;  il  y  perdit  au  point  de  vue  de  la  richesse  sociale.  Le 
sens  moral  fut  un  peu  plus  émoussé  après  qu'avant  toutes 
ces  violences,  toutes  ces  iniquités  légales;  la  richesse  du  pays 
s'amoindrit,  car  le  crédit,  fleur  virginale,  était  ébranlé;  il 
l'était  pour  l'État  vis-à-vis  du  public  ;  il  l'était  pour  les  par- 
ticuliers entre  eux.  Aurait-on  pu  faire  mieux  que  le  visa, 
admis  la  situation  faite  par  le  Système  et  le  départ  de  Law  ? 
Nous  n'en  doutons  pas  ^  Une  liquidation  de  gré  à  gré,  de  la 
Banque  et  de  la  Compagnie  des  Indes  vis-à-vis  des  tiers 
créanciers,  un  sacrifice  volontaire  de  ces  derniers,  une  re- 
connaissance par  l'Etat,  pour  les  titres  garantis  par  lui,  du 
chiffre  que  cette  convention  eût  fixé,  tout  cela,  malgré  les 
difficultés  que  l'on  eût  éprouvées,  les  lenteurs  que  l'on  eût 
essuyées,  eût  mieux  valu  que  cette  exécution  en  partie 
double,  faite  avec  ordre  et  discipline,  mais  sans  pitié  pour 
les  cris  des  ayants  droit,  les  étouffant  à  coups  d'arrêts,  les 
comprimant  à  coups  de  plat  de  sabre. 

Après  avoir  fixé  le  sort  de  chaque  détenteur  de  papier,  ou 
mieux  de  chaque  titre,  et  établi  que,  à  part  les  actions  de  la 
Compagnie  des  Indes,  tous  les  autres  titres,  seraient  créances 
du  Roi,  il  fallut  ofîrir  à  ces  titres  un  emploi,  un  débouchementy 
établir  les  conditions  de  leur  existence,  celles  en  vertu  des- 


*  Forbonnais  qui,  en  matière  de  finances,  a  droit  de  compter  pour  la  netteté 
de  ses  exposés,  la  lucidité  de  ses  raisonnements  et  la  profondeur  de  ses  juge- 
ments, est  aussi  de  cet  avis  :  «  On  pouvait  recourir  à  des  expédients  moins 
violents  et  moins  funestes  par  les  traces  qu'ils  laissent  dans  la  mémoire  des 
hommes.  Il  ne  s'agissait  plus  d'emprunts  ou  de  traités  usuraires  faits  par 
l'État,  de  doubles  emplois  dans  les  comptes  do  finances,  d'imputer  les  intérêts 
excessifs  sur  les  capitaux;  enfin  le  motif  n'était  plus  à  la  suite  d'une  longue 
guerre  qui  avait  jeté  l'Etat  dans  un  épuisement  total,  de  composer  d'une  partie 
de  la  dette  pour  assurer  l'autre.  » 
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quelles  le  roi  entendait  satisfaire  à  ces  créances,  intérêt  et 
capital.  Un  premier  arrêt,  celui  du  J  3  janvier  1722,  autorisa 
le  public  créancier  à  échanger  ses  certificats  de  liqui- 
dation contre  ce  qui  restait  à  remplir  des  quatre  millions 
de  rentes  viagères  sur  les  aides  et  gabelles  créées  au 
denier  25,  soit  une  livre  de  rente  pour  25  de  capital,  par 
édit  d'août  1720. 

A  ce  moment,  un  second  arrêt,  19  mars,  décida  la  création 
d'une  institution  dite  Caisse  des  remboursements  pour  servir 
de  centre  aux  différents  fonds  destinés  à  payer  les  arrérages  ou 
le  principal  delà  dette  de  TEtat;  lelioise  réservait  de  pour- 
voir au  mode  de  remboursement  par  un  règlement  qui  ne  fut, 
croyons-nous,  jamais  établi.  Cette  caisse,  qui  est  le  premier 
essai  en  France,  d'une  caisse  d'amortissement,  devait  rece- 
voir, aux  termes  d'un  autre  arrêt  du  22  mars  suivant,  le 
montant  de  certains  droits  que  nous  avons  lieu  de  croire  peu 
productifs.  En  tout  cas,  tout  nous  fait  présumer  que  cet  essai 
en  resta  là  et  que,  soit  faute  d'expérience,  soit  besoin  d'ar- 
gent, soit  incurie,  les  arrêts  des  19  et  22  mars  ne  furent 
jamais  mis  à  exécution. 

On  revint  donc  au  mode  de  débouchement  dont  l'arrêt 
précité  du  13  janvier  avait  offert  Texemple,  et  une  seconde 
décision  du  pouvoir,  ordre  du  régent  du  15  mai  1722,  réitéré 
le  5  août  suivant,  admit  les  reconnaissances  de  liquidation  à 
remplir  la  réduction  des  capitaux  de  rentes;  une  troisième, 
édit  de  novembre,  les  admit  à  être  reçues  en  acquisition  de 
rentes  viagères  sur  la  ville,  au  denier  25,  jusqu'à  concur- 
rence de  100  millions  de  capital;  une  quatrième,  édit  de 
juillet  1723,  à  être  reçues  en  acquisition  de  rentes  viagères 
sur  les  tailles  au  denier  25,  et  toujours  pour  un  capital  de 
100  millions;  enfin,  une  cinquième,  janvier  1724,  à  doubler 
cette  création.  Dans  l'intervalle,  on  les  avait  admises  à  di- 
vers autres  emplois  :  payements  d'offices  municipaux  (édit 
d'août  1722),  payements  de  surenchères  de  domaines  engagés 
(arrêt  du  3  octobre  1723),  payement  du  reste  des  taxes  de  la 
chambre  de  justice  de  1716  (arrêt  du  19  octobre  1722),  acqui- 
sitions de  lettres  de  maîtrises  d'arts  et  métiers  (nov.  1722)  ; 
enfin,  par  deux  arrêts  des  21  juillet  et  12  août  1723,  il  fût 
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ordonné  que  les  officiers  dans  les  hôtels  des  monnaies  et  les 
changeurs  établis  dans  les  villes  et  bourgs  où  il  n'y  aurait 
pas  d'hôtels  de  monnaies,  recevraient  un  huitième  en  certi- 
ficats de  liquidation  et  sept  huitièmes  en  matières  d'or  ou  d'ar- 
gent, pour  l'exécution  de  la  refonte  des  monnaies  décidée  par 
édit  de  septembre  1720. 

Revenons  à  la  Compagnie  des  Indes.  On  a  vu  que,  dans 
l'opération  du  visa,  les  frères  Paris  n'avaient  laissé  à  la 
charge  de  la  Compagnie  que  des  actions,  et  encore  en  nom- 
bre fort  réduit.  Tous  les  autres  papiers,  billets  de  banque  et 
actions  rentières  compris,  devenaient,  sous  bénéfice  de  ré- 
duction, créances  du  Roi,  c'est-à-dire  de  l'Etat.  Il  restait  à 
lixer  les  conditions  de  cette  Société.  Après  s'être  montré  fort 
mal  disposé  à  l'égard  de  son  mode  d'existence,  avoir  même 
fait  craindre  pour  sa  durée,  le  pouvoir  se  radoucit,  limita 
les  actes  de  persécution  aux  individus  et  rétablit  l'institution 
commerciale  (que  Law  n'aurait  plus  reconnue  s'il  était  revenu 
en  France,  tant  on  lavait  transformée),  sur  des  bases  possi- 
bles, même  relativement  fructueuses.  Mais  résumons  en 
chiffres  ces  dispositions  nouvelles. 

Parlons  d'abord  de  la  fixation  du  nombre  des  actions. 
L'arrêt  du  23  novembre  1721  les  réduisait  à  50.000.  Recon- 
naissant l'insuffisance  de  ce  chiffi:-e,  on  le  remonta,  par  arrêt 
du  22  mars  1723,  à  56.000,  dont,  en  réalité,  il  resta  à  la 
souche  683  actions  4/10  provenant,  soit  de  l'absence  d'ayants 
droit  (264  actions  1/3  3/10),  soit  de  l'annulation  des  certifi- 
ccits  non  retirés  ou  non  présentés  (418  actions  2/3  1/10).  Il 
y  eut  donc  en  circulation  55.316  actions  et  6/10,  auxquelles 
fut  attribuée  la  possession  intégrale  de  l'actif  de  la  Compa- 
gnie des  Indes. 

Quant  au  capital  possédé  par  cette  Compagnie,  il  fut  re- 
constitué de  la  manière  que  nous  allons  indiquer.  Nous  ne 
parlerons  pas  de  l'édit  de  juin  1725,  portant  confirmation  des 
privilèges  de  la  Compagnie,  il  en  est  question  autre  part 
(Annexe  D),  mais  de  l'édit  du  même  mois  pour  la  décharge 
et  libération  de  la  Compagnie  des  Indes.  En  vertu  de  cette 
décision,  qui  reconnaît  que  la  Compagnie  avait  perdu 
1.470  millions  elfectifs,   par   les   opérations  émanées    du 
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pur  mouvement  du  Eoi,  ou  plutôt  du  Régent^  principa- 
lement par  l'achat  ou  conversion  d'actions  en  billets  de 
banque,  le  roi  accordait  à  la  Compagnie  le  bénéfice  des  ré- 
ductions arrêtées  par  le  conseil  sur  tous  les  effets  mobiliers 
qui  avaient  été  rapportés  aux  caisses  du  visa  et  remis  aux 
préposés  de  la  Compagnie,  plus  583  millions  en  ordonnances 
sur  le  Trésor  royal,  moyennant  quoi  tout  le  passif  était  éteint, 
et  la  Compagnie  obtenait  décharge  de  toutes  les  opérations 
de  la  Banque,  et  principalement  de  tous  les  billets  de  banque 
ainsi  que  de  tous  les  effets  faisant  titre  contre  elle  et  retirés 
ou  annulés  par  le  visa. 

Grâce  à  ces  dispositions,  la  réconciliation  de  la  Compagnie 
avec  le  Roi  fut  complète,  et  elle  n'eut  qu'à  gagner  par  la  suite 
à  cette  bonne  entente  (Annexe  D).  C'est  à  cette  sorte  de 
reconstitution  que  faisait  allusion,  par  anticipation,  l'arrêt 
de  séquestre  du  7  avril  1721,  lorsque  dans  son  préambule  il 
parlait  de  l'éta-  blissement  d'une  nouvelle  Compagnie;  le 
public  alors  ne  le  comprenait  pas  ainsi. 

Le  6  novembre  1722,  on  procéda  solennellement  au  brûle- 
ment  de  tous  les  papiers  résultant  du  visa  ;  bordereaux,  re- 
gistres, dossiers,  etc.  Ce  fut  la  dernière  opération  des  cin- 
quante commissaires  chargés,  par  l'arrêt  du  7  décembre  1721, 
de  procéder  à  la  répartition  et  à  la  fixation  des  créan- 
ces sur  l'Etat  et  des  parties  prenantes  au  dividende  de  la 
Compagnie  des  Indes.  Ce  brûlement  s'opéra  dans  la  cour  de 
l'hôtel  de  Ne  vers,  actuellement  la  Bibliothèque  nationale. 
On  y  construisit  une  cage  en  fer  de  forme  cubique,  ayant  des 
barreaux  d'un  pouce  d'épaisseur,  dans  laquelle  on  entassa 
tous  les  papiers  à  détruire;  le  feu  dura  plusieurs  jours  *. 
Deux  ans  auparavant,  que  de  richesses  circulaient  dans  ce 
palais,  que  de  spéculateurs  traversaient  à  pas  pressés  cette 
même  cour,  où,  ce  jour-là,  on  s'efîbrçait  d'effacer  toutes  tra- 

'  On  comprendra  sans  cloute  qu'une  mesure  de  la  nature  du  visa  ait  donné 
lieu  à  des  actes  de  corruption  et  à  des  méfaits.  Aussi  nous  surprendrons,  sans 
doute,  peu  le  lecteur,  en  lui  apprenant  que  des  détournements  considérables 
firent  condamner  deux  commissaires  du  conseil  à  avoir  la  tête  tranchée,  et  les 
commis,  leurs  complices,  à  être  pendus.  Le  Roi  commua  la  peine  des  uns  et 
des  autres,  après  que  restitution  fut  faite  du  produit  des  vols,  celle  des  pre- 
miers en  un  exil  et  celle  des  autres  en  un  bannissement. 
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ces  du  Système,  tout  signe  représentatif  de  la  richesse  que 
Law  avait  cru  créer  ! 

Vaines  tentatives  !  l'homme  ne  peut  revenir  sur  les  faits 
accomplis  ;  il  peut  tâcher  par  des  équivalents  de  réparer 
l'eifet  de  ses  fautes  ;  mais  reconstituer  ce  qui  existait,  ce  que 
Ton  a  renversé;  faire  que  tout  soit  identiquement  comme  si 
ce  bouleversement  n'avait  pas  eu  lieu^  c'est  de  la  présomp- 
tion^  de  la  folie. 

Dans  le  domaine  des  idées,  des  mœurs  financières,  par 
exemple,  quelle  transformation  par  l'arrivée  de  Law  au  pou- 
voir !  Le  titre  au  porteur  est  créé,  il  circule,  et  d'autant 
plus  facilement  qu'il  est  anonyme  ;  cependant  ce  titre  repré- 
sente de  la  richesse  ;  de  la  richesse  circulant  comme  l'or  et 
l'argent  !  Nous  qui  sommes  habitués  à  cet  état  de  choses, 
cela  nous  paraît  naturel  ;  on  ne  peut  plus  vivre  sans  cela.  Mais 
reportons-nous  au  temps  de  Law,  voyons,  d'après  l'esprit  de 
la  magistrature  de  nos  jours,  voyons  ce  que  devait  être  l'es- 
prit des  administrateurs  de  cette  époque,  ce  que  devait  être 
l'ignorance  du  public,  et  affirmons  maintenant  comme  dé- 
montré que  la  vulgarisation  des  titres  au  porteur  faite  par 
Law  fut,  à  elle  seule,  une  vraie  révolution.  De  là  date  réelle- 
ment l'accroissement,  presque  la  naissance  de  la  richesse 
mobilière  en  France. 

Comme  suite  des  titres  au  porteur,  nous  voyons  l'expan- 
sion des  spéculations  rapides  à  terme  ou  au  comptant,  l'ha- 
bitude des  opérations  de  crédit,  l'élargissement  des  idées  en 
matière  de  finances.  «A  cette  époque,  dit  Mercier  dans  son 
Tableau  de  Paris,  tombèrent  une  foule  d'idées  rétrécies  ;  tout 
fut  assujetti  à  un  calcul  nouveau.  » 

L'effet  des  idées  de  Law  fut  immense;  certes,  ces  opéra- 
tions produisirent  un  grand  trouble  dans  la  répartition  des 
richesses  sous  Louis  XV  ;  il  y  eut,  par  suite,  une  grande 
déperdition,  mais  ce  sont  là  des  malheurs  individuels,  des 
pertes  locales;  des  misères  temporaires;  ce  qui  resta,  encore 
une  fois,  ce  fut  l'influence  que  la  richesse  mobilière  com- 
mença à  exercer  dans  notre  pays. 

Nous  ne  traiterons  pas  le  côté  politique  de  la  question,  bien 
que  l'on  puisse  voir  en  Law  un  de  ceux  qui,  comme  Turgot 
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plus  tard,  prévoyaient  la  nécessité  de  la  liberté  politique  et 
de  l'égalité  des  droits;  mais,  en  se  restreignant  au  côté  éco- 
nomique de  la  question,  on  voit  poindre,  dès  cette  époque, 
la  reconnaissance  des  droits  du  travail  ;  les  bases  du  crédit, 
bien  que  l'on  abuse  de  ce  ressort,  sont  posées;  la  société  par 
actions  se  popularise;  elle  s'améliorera  certes,  mais  elle 
existe,  non  plus  chez  quelques  gros  particuliers,  mais  au  sein 
des  masses.  On  saisit  dès  ce  moment,  les  fausses  opérations 
de  Law  donnant,  à  cet  égard,  une  leçon  un  peu  chère,  la  dif- 
férence entre  les  titres  à  conditions  fixes  (fonds  publics  et 
obligations,  appelées  à  cette  époque  admis  rentières),  et  ceux 
à  conditions  variables  (actions  de  société).  L'éducation  du 
peuple  est  utile;  elle  permet  aux  gouvernements  de  rester 
fructueusement  dans  les  limites  du  droit  ;  on  pourra  craindre 
encore  que  l'Etat  ne  fasse  banqueroute,  mais  ce  ne  sera  plus 
(à  une  seule  exception  près,  l'abbé  Terray,  et  l'on  sait  quelle 
réputation  il  a  laissée  après  lui),  ce  ne  sera  plus  un  expédient 
financier,  comme  sous  Louis  XIV;  ce  sera  une  triste  nécessité. 

Quand  à  la  pratique  des  opérations  de  spéculation,  les 
Français,  jusqu'alors  si  arriérés  en  matière  de  bourse, 
surent,  en  peu  de  temps,  conquérir,  sous  un  aussi  habile  gé- 
néral que  Law,  leur  grade  es- agiotage,  et  les  Hollandais 
comme  les  Anglais  trouvèrent  bientôt  leurs  maîtres,  là  où 
ils  n'avaient,  peu  de  temps  auparavant,  que  des  leçons  à 
donner. 

Les  mœurs  financières  subirent,  il  est  vrai,  durant  le  sé- 
jour de  Law  en  France,  une  modification  profonde  qui  ne 
s'efiaça  qu'avec  le  temps.  Avec  cette  mobilité  qui  est  spéciale 
au  caractère  français,  le  culte  des  intérêts  matériels  (pour 
employer  une  expression  de  nos  jours)  prédomina  de  la  ma- 
nière la  plus  positive  ;  la  fortune  fut  un  but  que  l'on  tenta 
d'atteindre  par  tous  les  moyens,  fort  souvent  sans  égards 
pour  le  devoir,  la  délicatesse  ou  l'honneur;  gagner  prompte- 
ment  et  éblouir  autrui  par  son  luxe,  par  son  faste,  était  l'am- 
bition de  chacun  :  peu  y  résistèrent.  Dans  tous  les  rangs, 
dans  toutes  les  conditions,  le  branle  était  donné;  à  la  cour, 
les  princes  du  sang,  oublieux  de  leur  nom,  de  leur  dignité, 
se  laissèrent  aller,  un  seul  peut-être  excepté,  le  duc  du 
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Maine,  à  fléchir  le  genou  devant  le  veau  d'or.  Le  duc  de 
Bourbon,  plus  tard  premier  ministre^  et  son  frère,  le  comte 
de  Charolais,  arrière- petits -fils  du  grand  Condé,  le  prince  de 
Conti,  petit  -neveu  du  héros,  le  comte  de  Toulouse,  fils  légi- 
timé de  Louis  XIV,  tous  ces  seigneurs  de  sang  royal  abais- 
sèrent leur  orgueil  devant  l'Écossais,  que  le  Régent  traita 
d'ami  même  après  sa  chute  (disons-le  à  sa  décharge);  les 
noms  les  plus  illustres  de  la  noblesse  française  figurent 
sur  la  liste  des  mississipiens  enrichis;  non  de  ceux  qui 
durent  rapporter,  —  ils  surent  se  faire  exempter  du  visa 
et  de  la  capitation  extraordinaire,  —  mais  de  ceux  sur  qui 
tombèrent  les  grâces  financières  de  l'auteur  du  Système.  Les 
femmes  elles-mêmes,  qui,  en  France,  sont  reines  dans  quel- 
ques conditions  qu'elles  soient  nées,  renversant  les  rôles, 
firent  leur  cour  au  flegmatique  Law  ;  et  ce  ne  furent  pas  de 
simples  bourgeoises  qui  agirent  ainsi,  mais  bien  les  dames  de 
la  cour  les  plus  haut  titrées  comme  les  maîtresses  en  nom  de 
la  plus  haute  noblesse. 

Le  clergé  qui,  plus  que  tout  autre  ordre,  avait  pour  devoir 
de  donner  l'exemple  et  d'être  le  refuge  des  sentiments 
désintéressés  et  élevés,  fit  comme  tout  le  monde,  et  à 
un  bal  que  donna  la  fille  de  Law,  enfant  de  cinq  à  six 
ans,  toute  la  haute  société,  noblesse,  magistrature,  armée, 
finances,  fut  témoin  des  hommages  adressés  par  le  nonce 
lui-même  à  la  petite  reine  et  du  gracieux  baiser  qu'il  lui 
donna.  Or,  cette  petite  fille  était  enfant  naturel,  Law  ne 
s'étant- jamais  marié  avec  celle  qu'il  présenta  comme  sa 
femme  légitime,  et  que  l'on  admit  comme  telle,  quoique  l'on 
sût  fort  bien  le  contraire. 

Comment  s'étonner  après  cela,  de  l'enthousiasme  que  Law 
excitait  dans  la  plus  haute  bourgeoisie  et  même  chez  les  plus 
petits  capitalistes  !  D'ailleurs,  en  dehors  de  l'enthousiasme, 
il  y  avait  la  cupidité  hautement  surexcitée.  Comment  résis- 
ter, dans  un  siècle  si  peu  scrupuleux,  à  l'appât  des  fortunes 
colossales  faites  en  peu  de  temps?  Deux  à  trois  millions 
n'étaient  rien;  dix  à  vingt  peu  de  choses;  quarante  à  cin- 
quante millions  commençaient  à  compter  ;  on  vit  des  fortunes 
de  soixante  et  même  de  quatre  vingts  millions,  et  c'est  en 
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moins  de  deux  ans  qu  elles  se  firent  ;  il  est  vrai  qu'elles  s'éva- 
nouirent généralement  aussi  promptement. 

Quelques  réaliseurs,  cependant,  eurent  l'adresse  de  sortir 
de  France  avec  leur  capital  en  or_,  et,  de  la  sorte,  se  mirent  à 
l'abri  des  opérations  qui  suivirent  la  chute  du  Système  ;  mais 
ce  fut  l'exception,  et  la  généralité,  déviée  par  ses  habitudes 
de  luxe,  de  plaisirs,  des  conditions  normales  de  la  vie  ordi- 
naire, termina  dans  la  misère  une  vie  décolorée.  Le  clergé  et 
la  noblesse  y  perdirent  le  sens  moral  et  l'honneur,  et  peu  de 
caractères  furent  assez  énergiquement  trempés  pour  résister 
et  conserver  les  traditions  des  temps  passés  et  le  dépôt  sacré 
des  lois  de  la  morale.  Comment  s'étonner,  d'ailleurs,  avec  la 
succession  des  mesures  violentes  et  iniques  que  notre  devoir, 
quelque  dégoût  que  cela  nous  ait  causé,  nous  a  contraint 
d'énumérer,  comment  nous  étonner  d'un  renversement  de 
sens  moral,  si  regrettable  pour  ceux  qui  envisagent  le  beau 
moral  comme  le  premier  bien  auquel  une  nation  peut  et  doit 
aspirer. 

Soyons  juste  envers  cette  grande  figure  qui  ne  nous  appa- 
raît qu'à  travers  les  écrits  d'auteurs,  en  général  légers  et 
frivoles,  ou  ceux  de  panégyristes  peu  initiés  aux  lois  de  la 
science  économique.  La  liberté  du  commerce  par  l'abaisse- 
ment des  barrières  douanières  à  l'intérieur  d'abord,  à  l'exté- 
rieur plus  tard,  l'unité  de  l'impôt,  sa  répartition  proportion- 
nelle entre  toutes  les  individualités,  la  création  du  crédit 
public  par  l'uniformité  du  titre;  la  fondation  des  banques 
d'escompte  et  de  circulation  en  France,  l'aperception  des 
bienfaits  de  la  mobilisation  de  la  richesse,  la  création  d'un 
ministère  unique  pour  les  finances  du  pays  (ce  fut  la  Compa- 
gnie des  Lîdes  qui  en  fit  l'ofîice),  toutes  ces  idées  et  bien 
d'autres  qui  sont  appliquées  de  nos  jours,  ou  même  que  le 
progrès  n'a  pas  encore  réhabilitées,  toutes  ces  idées  se  trou- 
vent plus  ou  moins  dans  les  actes  et  les  paroles  du  remar- 
quable financier.  Oublions  un  instant  les  malheurs  indivi- 
duels que  ses  erreurs  causèrent  à  cette  époque,  rappelons-nous 
seulement  la  lucidité  merveilleuse  de  ses  idées  au  milieu  des 
flatteries  dont  l'entourèrent  l'enthousiasme  et  la  cupidité,  la 
fol  qu'il  eut  dans  son  système,  foi  qui  fut  cause,  quand  il 
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quitta  la  France^  qu'il  tomba  presque  dans  la  misère  par  son 
imprévoyance  de  Tavenir,  et  étonnons-nous  que  notre  siècle, 
qui  a  profité  d'une  grande  partie  des  idées  fécondes  de  ce 
grand  financier,  sans  en  avoir  supporté  les  charges,  soit  aussi 
ingrat  envers  lui;  étonnons-nous  que  son  nom  ne  rappelle 
que  ruine  et  jamais  bienfaits,  que  fautes  et  nullement  pro- 
grès; et  qu'enfin  dans  ce  Paris,  qui  fut  témoin  des  actes  de 
cette  singulière  époque,  qui  ne  fut  certes  pas  sans  grandeur, 
son  nom  ne  se  trouve  nulle  part,  son  buste  en  aucun  lieu  ;  à 
peine  si  son  portrait  figure  à  Versailles,  et  encore  n'est-ce 
qu'à  titre  de  curiosité  historique,  et  non  pour  l'étendue  de 
ses  idées,  l'importance  de  ses  conceptions  et  la  hardiesse 
avec  laquelle  il  les  sut  mettre  à  exécution. 


DEUXIEME    PARTIE- 


LA  CAISSE  D'ESCOMPTE  ET  LES  ASSIGNATS. 


La  liquidation  de  la  Banque  royale  fondée  par  Law  avait 
fait  rentrer  le  public  dans  le  droit  imprescriptible  d'émettre 
des  billets  de  banque,  et  chacun  put  en  créer  sans  opposi- 
tion; mais  le  souvenir  du  Système  était  trop  vif  pour  que 
l'on  pût  prendre  confiance  dans  des  papiers  de  cette  nature, 
et,  en  fait,  personne,  individu  ou  compagnie,  n'avait  encore 
fait  usage  de  cette  faculté,  quand  parut  un  arrêté  du  Conseil 
d'Etat,  daté  du  l^'  janvier  1767,  autorisant,  sous  le  nom  de 
Caisse  d'escompte,  une  banque  de  circulation  et  d'escompte. 
On  évita  de  lui  donner  le  nom  de  Banque  à  cause  de  Timpo  - 
pularité  attachée  à  cette  dénomination  depuis  le  renversement- 
du  Système.  Le  capital  de  cette  institution  fut  fixé  à  60  mil- 
lions, divisés  en  60.000  actions  de  1.000  livres,  dont  40.000 
seulement  furent  mises  à  la  disposition  du  public  ;  le  Roi  se 
réservait  l'autre  tiers.  La  durée  de  la  société  était  limitée  à 
dix  années.  Dans  ses  opérations  était  comprise  l'obligation 
de  faire  l'avance  de  toutes  sommes  assignées  sur  les  revenus 
du  Eoi,  sous  la  condition  que  ces  assignations  n'excéderaient 
jamais  un  an.  Le  taux  d'intérêt  de  ces  avances  fut  fixé  à 
4  0/0  en  temps  de  paix,  et  5  0/0  en  temps  de  guerre, 
plus  2  0/0  tenant  lieu  de  toute  indemnité,  indépendam- 
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ment  des  frais  de  voiture  sur  les  rescriptions;  en  un  mot,  cet 
établissement  était  destiné  à  faire  Toffice  de  Banquier  de  la 
cour.  Le  monopole  de  faire  fabriquer  des  monnaies  natio- 
nales en  versant  aux  hôtels  des  monnaies  des  pièces  étran- 
gères lui  était  également  attribué.  Cette  Compagnie  n'entra 
pas,  à  vrai  dire,  en  exercice;  elle  languit  deux  années^  et  le 
21  mars  1769  un  arrêt  du  conseil  la  supprima. 

Sous  Tabbé  Terray^  une  nouvelle  Société  fut  projetée  sans 
que  ce  trop  célèbre  contrôleur  général  pût  se  décider  à  l'ap- 
prouver. 

En  1776,  un  Suisse  nommé  Penchaud  et  un  Ecossais 
nommé  Clouard,  se  concertèrent  avec  Turgot,  alors  à  la  tête 
des  finances  du  pays,  et  jetèrent  les  bases  d'une  banque  d'es- 
compte et  de  circulation  dont  les  statuts  furent  approuvés 
par  un  arrêt  du  Conseil  d'État,  en  date  du  24  mars  1776. 
C'est  cette  institution  qui,  sous  le  nom  de  Caisse  d'escompte 
(les  mêmes  motifs  que  ceux  énoncés  précédemment  l'empê- 
chant de  s'appeler  banque),  fut  le  second  établissement 
constitué  en  France  pour  l'émission  de  billets  payables  au 
porteur  et  à  vue. 

La  forme  légale  donnée  à  cette  Compagnie  fut  celle  de 
société  en  commandite,  la  raison  sociale  étant  Besnard  et  Q". 

Elle  avait  pour  objet  d'escompter  des  lettres  de  change  et 
autres  effets  de  commerce  à  un  taux  d'intérêt  qui  ne  pouvait, 
dans  aucun  cas,  excéder  4  0/0,  de  faire  le  commerce  des 
matières  d'or  ou  d'argent,  de  se  charger  en  recettes  et  dé- 
penses des  deniers,  caisses  et  paiements  des  particuliers  qui 
le  désireraient,  sans  pouvoir  exiger  d'eux  aucune  rétribu- 
tion, commission  ou  retenue  quelconque  et  sous  quelque 
dénomination  que  ce  fût.  La  Caisse  d'escompte  ne  pouvait, 
dans  aucun  cas,  sous  aucun  prétexte,  emprunter  à  intérêt 
ni  contracter  aucun  engagement  qui  ne  fût  à*vue;elle  s'inter- 
disait tout  envoi  de  marchandises,  expéditions  maritimes, 
assurances  et  commerce  quelconque,  hors  celui  précédem- 
ment énoncé.  On  se  rappelle  que  la  Banque  générale  de  Law 
était,  à  peu  près^  soumise  aux  mômes  exceptions  et  inter- 
dictions. 

Son  capital  fut  arrêté  à  15  millions  de  livres,  divisé  en 
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5.000  actions  de  3.000  livres  chacune.  Sur  ces  15  millions, 
5  furent^  dès  les  débuts^  consacrés  aux  opérations  de  la  Caisse 
d'escompte;  les  dix  autres  devaient  être  prêtés  à  l'Etat. 
Mais  cette  dernière  clause  fut  annulée  peu  de  temps  après 
(22  septembre  1776),  et  le  Trésor  remboursa  à  la  Caisse  d'es- 
compte les  sommes  déjà  versées  par  elle.  Le  capital  fut  alors 
réduit  à  12*  millions,  formé  de  4.000  actions  de  3.000  livres, 
dont  2.500  émises  dès  1776  et  1.500  en  avril  1878  seule- 
ment. Le  capital  d'opérations  fut  donc  de  5  millions  du 
1^' juin  au  22  septembre  1776,  7  millions  1/2  de  cette  der- 
nière date  au  16  avril  1778,  et  ensuite  12  millions  jusqu'en 
1783,  comme  nous  verrons  plus  tard. 

Un  conseil  d'administration  composé  de  sept  actionnaires, 
élus  en  assemblée  générale,  et  participant  aux  bénéfices  de  la 
Caisse  d'escompte,  la  régissait  dans  les  termes  ou  limites  de 
ses  statuts.  Eemarquons  cette  bizarrerie  :  une  Société  en 
commandite  gérée  par  des  administrateurs  irresponsables,  le 
gérant  légal  répondant,  lui  seul,  d'actes  auxquels  il  ne  coo- 
père pas.  A  cette  époque,  l'esprit  public,  encore  peu  initié  à 
la  pratique  et  à  l'usage  des  valeurs  mobilières,  ne  compre- 
nait pas  bien  la  raison  ni  l'importance  de  la  responsabilité 
des  actes  de  gestion,  et  tolérait  facilement  cette  fraude,  en 
usage  alors,  de  mettre  un  individu  de  peu  de  surface,  un 
homme  de  paille,  à  la  place  de  gérant  responsable,  les 
hommes  importants  par  le  talent  ou  les  capitaux  n'occupant 
que  des  postes  sans  responsabilité  légale. 

Les  comptes  s'arrêtaient  semestriellement  les  30  juin  et 
31  décembre,  et  les  assemblées  générales  d'actionnaires 
chargées  de  les  recevoir  et  d'en  contrôler  les  résultats  avaient 
lieu  en  janvier  et  en  juillet. 

Les  statuts  ne  faisaient  aucune  mention  de  l'émission  de 
billets  payables  au  porteur  et  à  vue,  et  tout  porte  à  croire 
que  le  discrédit  de  ces  sortes  d'effets  depuis  la  chute  du  Sys- 
tème ôtait  toute  crainte  de  concurrence,  et  ne  faisait  pas 
sentir  la  nécessité,  aux  termes  des  principes  de  l'époque 
(comme  de  la  nôtre,  hélas),  d'un  monopole;  le  droit  commun 
continuait  d'exister. 

Remarquons  que  l'administration  de  la  Caisse  d'escompte 
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était  à  la  nomination  des  actionnaires,  sans  que  raiitorité 
supérieure  eût  à  s'immiscer  dans  Texercice  de  ce  droit. 

Ces  deux  points  constituent  avec  la  Banque  de  France  une 
diflférence  essentielle  dont  la  pensée  n'échappera  pas  au  lec- 
teur. Aussi  verrons-nous  la  Caisse  d'escompte  prospérer  tant 
que  l'État  ne  la  contraindra  pas  à  le  secourir  dans  ses  mo- 
ments de  détresse  financière. 

Les  six  premières  années  de  l'existence  dç  la  Caisse  d'es- 
compte (1776  à  1782)  furent  assez  calmes  et  prospères:  elles 
s'écoulèrent  d'une  manière  normale,  et  il  suffit  pour  s'en  con- 
vaincre de  jeter  les  yeux  sur  le  tableau  de  ses  opérations  k 
cette  époque  (voir  annexe  E).  On  y  verra  le  développement 
régulier  de  ses  opérations;  l'importance  de  ses  escomptes 
annuels  a  décuplé  ;  sa  circulation  et  ses  comptes  courants 
réunis  sont  représentés,  en  dehors  des  effets  en  portefeuille, 
par  un  encaisse  légèrement  inférieur  au  tiers  de  leur  total. 
Les  répartitions  aux  actions  se  sont  progressivement  accrues, 
sans  toutefois  trop  peser  sur  le  commerce ,  le  taux  de  Tes- 
compte,  ne  le  perdons  pas  de  vue,  ne  dépassant  pas  4  0/0'.  En 
temps  de  guerre  seulement  il  peut  être  porté  à  4  1/2  0/0 
(arrêt  du  Conseil  du  7  mars  1779).  D'ailleurs,  n'étant 
pas  favorisée  d'un  monopole  (si  faveur  il  y  a),  la  Caisse 
d'escompte  n'exclut  pas  la  concurrence.  Assurément  voilà  un 
établissement  utile,  et  que  l'on  peut  proposer  comme  un 
type,  sinon  parfait,  néanmoins  avantageux  à  imiter.  Pour- 
quoi, à  partir  de  1783,  cessa-t-il  de  présenter  ces  conditions 
favorables  ?  C'est  ce  que  nous  allons  voir. 

D'Ormesson,  contrôleur  général,  ne  trouva  rien  de  mieux, 
dans  un  moment  de  pénurie,  que  de  demander  6  millions  à  la 
Caisse  d'escompte,  qui  eut  la  faiblesse  de  les  lui  prêter.  Pour 
ne  pas  perdre  d'intérêt,  cette  dernière  poussa  à  Faugmenta- 
tion  de  sa  circulation  en  billets  et  se  garda,  de  concert  avec 


*  Que  le  lecteur  n'induise  pas  de  cette  phrase  que  nous  pensons  utile  d'en- 
chaîner invariablement  le  taux  d'escompte  dans  des  limites  légales  ou  régle- 
mentaires. Le  prix  des  services  d'une  banque  est  soumis,  comme  la  rénumé- 
l'ation  de  tout  travail  ou  la  valeur  de  toute  marchandise,  aux  fluctuations 
nécessaires,  inévitables,  résultant  de  la  loi  de  l'offre  et  de  la  demande.  Hors 
de  là,  il  n'y  a  qu'utopie.  XVoir  plus  bas,  page  143,  en  note.) 
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le  contrôleur  général,  de  rien  dire  de  cette  opération.  Des 
indiscrétions  la  révélèrent  avec  cette  exagération  qui  naît 
du  défaut  de  publicité;  le  public  s'inquiète,  et  vient  deman- 
der aux  guichets  soit  le  remboursement  de  ses  billets,  soit 
le  règlement  de  ses  comptes  courants  ;  le  numéraire  s'écoule  ', 
et  la  Caisse  d'escompte  est  contrainte,  en  septembre  1783, 
de  suspendre  le  remboursement  à  vue  de  ses  billets,  ce  à  quoi 
Tautorise  un  arrêt  du  Conseil  du  27  septembre,  qui  lui  permet 
de  ne  les  rembourser  qu'en  effets  de  commerce  bonifiés  de 
l'escompte  pour  le  nombre  de  jours  restant  à  courir.  Les 
billets  obtinrent  la  triste  faveur  du  cours  forcé,  et  leur 
remboursement  en  espèces  fut  reculé  au  l^""  janvier  1784.  A 
ce  moment,  l'encaisse  n'atteignait  pas  le  septième  de  la 
circulation,  sans  parler  des  comptes  courants.  Les  effets 
malheureux  de  cette  première  atteinte  au  Crédit  de  la 
Caisse  d'escompte  furent  rapidement  conjurés  par  les  pre- 
miers actes  financiers  de  M.  de  Calonne.  Ce  nouveau  minis- 
tre fit  connaître  au  public  la  situation  solide  de  la  Caisse 
d'escompte,  et  lui  remboursa  les  6  millions  empruntés,  cause 
de  toute  cette  émotion.  Ces  mesures  sages  permirent  à  cet 
établissement  de  crédit  de  reconquérir  dans  l'opinion  pu- 
blique son  ancienne  place  et  de  renoncer  à  la  faculté  de 
surséance  du  remboursement  de  ses  billets.  Un  arrêt  du 
conseil  du  23  novembre  révoqua  celui  du  Ti  septembre,  de 
sorte  que  l'état  de  suspension  delà  Caisse  d'escompte  nedura 
pas  deux  mois.  Le  public  l'oublia  bien  facilement  et,  ce  qu'il 
y  a  de  plus  regrettable,  de  Calonne  ne  profita  pas  de  cette 
leçon  donnée  à  son  prédécesseur. 

Quelques  mesures  furent,  en  outre,  prises  pour  donner  plus 
de  solidité  à  cette  Compagnie.  Le  capital  fut  d'abord 
augmenté  de  3  millions,  au  moyen  de  l'émission  de  mille  ac- 
tions nouvelles.  Ensuite  l'importance  de  l'émission  de  billets. 


'  Il  tomba  un  moment  à  138.000  livres;  la  Caisse  d'escompte  possédait  bien 
des  piastres  pour  un  capital  de  4  millions  de  livres  ;  mais  les  lenteurs  de  l'hôtel 
des  monnaies  de  Paris  ne  lui  donnaient,  sur  cette  somme,  de  disponible, 
chaque  jonr,  que  100.000  livres,  et  le  public  était  pressant.  Ce  fut  à  cette 
époque  que  la  mode  adopta  des  chapeaux  dits  à  la  Caisse  d'escompte  parce 
qu'ils  n'avaient  pas  de  fond. 
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ajoutée  à  celle  des  comptes  courants,  ne  dut  pas  excéder 
trois  ou  quatre  fois  l'encaisse  métallique.  Puis,  on  institua 
une  réserve  formée  de  la  moitié  des  bénéfices  nets  excédant 
les  intérêts  à  5  0/0  par  an  du  capital  des  actions  ;  cette 
réserve  fut  destinée  à  parfaire  ces  intérêts,  quand  les  béné- 
fices nets  de  l'exercice  ne  permettraient  pas  de  les  servir  aux 
actions.  Chaque  fois  que  la  réserve  atteindrait  3  millions  1/2, 
2  millions  1/2  en  seraient  distraits  pour  augmenter  le 
capital  social.  Cette  capitalisation  de  bénéfices  était  sans  re- 
tour, même  dans  le  cas  où  rinsufiSsance  des  revenus  annuels 
ne  permettrait  pas  de  satisfaire  aux  intérêts  statutaires  des 
actions.  Il  fut  enfin  interdit  à  cette  institution  d'escompter 
des  effets  de  commerce  revêtus  de  moins  de  trois  signatures, 
ou  à  plus  de  quatre-vingt-dix  jours  d'échéance. 

Les  quatre  années  suivantes  s'écoulèrent  assez  paisible- 
ment ;  cependant,  ce  que  les  rapports  ne  disent  pas,  c'est 
que,  depuis  1778,  l'esprit  de  l'administration  de  la  Caisse 
d'escompte  éprouva  une  modification  sensible;  elle  favorisa 
moins  le  commerce  que  la  Banque,  par  le  choix  du  papier 
accepté,  et  se  mêla  même  plus  directement  qu'elle  n'eût  dû  le 
faire,  bien  que  ne  sortant  pas  de  la  lettre  de  ses  statuts,  aux 
opérations  de  la  Bourse  qui,  à  partir  de  1785,  furent  très 
actives,  sinon  fiévreuses.  Ajoutons  que  l'influence  de  M.  de 
Calonne,  dans  cette  funeste  tendance,  ne  fut  pas  sans  impor- 
tance, et  nous  verrons  où  la  conduisit,  dans  le  courant  de 
1787,  cette  politique  financière. 

Si,  en  attendant,  on  jette  les  yeux  sur  le  tableau  de  ses 
opérations,  donné  plus  haut,  on  se  convaincra  que  le  public 
avait  complètement  oublié  la  suspension  de  1783.  La  circu- 
lation touchait  100  millions. 

La  Banque  de  France,  elle  aussi,  mit  dix  années,  1800  à 
1810,  à  atteindre  ce  chiffre  pour  sa  circulation  ;  mais,  ne 
l'oublions  pas,  elle  avait,  en  1810,  un  capital  de  90  millions 
et  escomptait  annuellement  au  commerce  pour  715  millions 
de  lettres  de  change.  Or,  la  Caisse  d'escompte,  au  capital 
restreint  de  15  millions,  n'escomptait  pas  moins  de  400  mil- 
lions d'effets  par  an.  On  peut  donc  dire  que,  de  1776  à  1786, 
la  Caisse  d'escompte  vit  sa  circulation  s'augmenter  beaucoup 
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plus  rapidement,  eu  égard  à  ses  ressources  et  ses  opérations, 
que  la  Banque  de  France  de  1800  à  1810.  C'était  un  danger; 
l'avenir  le  prouva  bien. 

Cette  faveur  suggéra  à  de  Calonne  une  pensée  malheu- 
reuse :  celle  de  faire  tourner  au  profit  de  l'Etat  le  crédit  de  la 
Caisse  d'escompte.  Il  projeta  d'augmenter  son  capital  social, 
d'étendre  le  cercle  étroit  de  sa  clientèle,  et,  là  était  l'impor- 
tant pour  le  ministre,  de  l'astreindre  au  dépôt  d'un  caution- 
nement dans  les  caisses  du  Trésor.  Ce  qui  fut  proposé,  fut 
fait.  Le  capital  de  15  millions  fut  porté  à  100;  on  créa  à  cet 
eifet  25.000  actions  au  capital  nominal  de  4.000  livres  ; 
5.000  furent  échangées,  titre  pour  titre,  contre  les  5.000  an- 
ciennes sans  nouveau  versement  (on  se  rappelle  qu'elles 
n'étaient  qu'au  capital  de  3.000  livres)  ;  10.000  furent  attri- 
buées aux  porteurs  de  ces  5.000,  sur  la  base  de  deux  nou- 
velles pour  une  ancienne  et  au  pied  de  3.400  livres  chacune; 
les  10.000  autres  furent  offertes  au  public,  qui  les  souscrivit, 
au  pied  de  4.600  livres  chacune,  soit  pour  les  20.000  der- 
nières un  prix  moyen  d'émission  identique  avec  le  pair. 

De  la  sorte,  la  Caisse  d'escompte  reçut,  du  fait  des  nou- 
velles actions,  80  millions  qu'elle  employa  :  10  millions  à 
augmenter  son  fonds  de  caisse  et  70  millions  en  un  prêt  à 
l'État  (sous  couleur  de  cautionnement),  à  l'intérêt  de  5  0/0 
par  an,  payable  de  six  mois  en  six  mois,  à  partir  du  1"  jan- 
vier 1787.  A  datei*du  1"  juillet  de  la  même  année,  on  put 
escompter  des  effets  jusqu'à  180  jours,  six  mois  de  terme;  le 
taux  de  l'escompte  était  fixé  à  4  0/0  pour  les  effets  jusqu'à 
60  jours;  4  1/2  0/0  pour  ceux  de  61  à  120  jours,  et  5  0/0 
pour  ceux  de  121  à  180  jours  de  durée.  Le  nombre  des  admi- 
nistrateurs, de  13  (1778),  fut  porté  à  18;  enfin  un  privilège 
exclusif  de  trente  ans  fut  accordé  à  cet  établissement;  on  se 
rappelle  que,  jusqu'alors,  aucune  mesure  de  ce  genre  ne 
mettait  la  Caisse  d'escompte  à  l'abri  de  la  concurrence,  au 
point  de  vue  de  l'émission  des  billets.  Voilà  donc  la  Société 
,  en  commandite  Besnard  et  C^  devenue,  de  par  la  loi,  ban- 
que unique  et  privilégiée.  La  conséquence  du  cautionnement 
de  70  millions  versé  dans  les  caisses  du  Trésor,  fut  la  sup- 
pression de  la  réserve. 
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Cette  modification  essentielle  des  bases  constitutives  de 
cette  institution  de  crédit  fit  illusion  au  public  ;  actionnaire 
ou  non,  on  souscrivit  rapidement  les  actions  ofîertes  par  la 
Caisse  d'escompte;  le  cours  monta  à  12.440  livres  par  4.000 
nominal,  et  le  18  juin  1787,  les  70  millions  furent  versés 
dans  les  mains  du  contrôleur  général,  qui  n'était  plus  de  Ga- 
lonné,' ni  même  Bourvard  de  Fourqueux,  son  successeur, 
mais  bien  Laurent  de  Villedeuil,  serviteur  obéissant  de  Lo- 
ménie  de  Brienne,  chef  du  Conseil  royal  des  finances. 

Cependant  en  août  1787,  sans  aucune  raison  apparente  et 
au  milieu  de  l'affermissement  du  crédit  de  la  Caisse  d'es- 
compte, les  porteurs  de  billets  se  présentèrent  en  foule  aux 
guichets  de  cet  établissement,  et,  en  peu  de  jours,  33  mil- 
lions sortirent,  de  la  sorte,  des  caisses  de  cette  institution. 
Cependant  la  situation  de  la  caisse  était  bonne,  le  porte- 
feuille garni  d'excellents  effets  remboursables  à  court  terme 
et,  sans  les  70  millions  prêtés  au  Trésor,  la  Caisse  d'es- 
compte était  entièrement  en  mesure  de  faire  face  à  toutes  les 
difficultés  du  moment. 

L'administration  de  cet  établissement  le  comprit  et  elle 
alla  visiter  Loménie  de  Brienne,  qu'elle  trouva  en  train  de 
rédiger  un  arrêt  de  suspension  du  remboursement  des  billets 
analogue  à  celui  de  1783.  Les  directeurs  de  la  Caisse  d'es- 
compte tinrent,  en  cette  occasion,  une  conduite  digne  d'élo- 
ges. Ils  parlèrent  avec  fermeté  au  chef  du  Conseil  des  finances, 
ne  consentant  à  la  suspension  du  remboursement  des  billets 
qu'après  liquidation  totale  du  prêt  de  70  millions,  prêt  con- 
senti à  titre  de  cautionnement,  et  en  cette  qualité  seulement; 
Loménie  de  Brienne  céda;  les  espèces  passèrent  des  mains 
du  trésorier  de  l'État  à  celle  du  caissier  de  la  Caisse  d'es- 
compte, et  le  28  août,  le  remboursement,  retardé  par  des 
procédés  dilatoires,  mais  non  suspendu,  fut  repris  avec  toute 
l'activité  que  pouvaient  désirer  ceux  qui  se  présentaient.  La 
crise  passa  promptement  ;  la  confiance,  ébranlée  sans  cause, 
revint  rapidement,  et  le  crédit  de  la  Caisse  d'escompte  brilla 
d'un  nouvel  éclat. 

Cela  ne  devait  pas  durer.  Un  Trésor  obéré,  besoigneux, 
est  un  mauvais  dépositaire.  On  ne  le  vit  que  trop  lorsque  fut 
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rendu  l'arrêt  du  16  août  1788,  qui  autorisait  les  caisses  du 
Trésor  à  payer  aux  créanciers  de  l'administration  des  finan- 
ces deux  cinquièmes  en  numéraire,  et  les  trois  autres  en 
billets  à  intérêt.  La  Caisse  d'escompte  fut  bien,  il  est  vrai, 
le  ,18  août,  exceptée  de  cette  déplorable  décision,  quant  à  ce 
qui  concernait  son  cautionnement;  mais,  le  même  jour,  un 
arrêt  du  conseil,  auquel  l'administration  de  la  Caisg'e  d'es- 
compte fut  tout  à  fait  étranger,  dont  elle  n'eut  même 
connaissance  que  lorsqu'elle  le  vit  apposé  sur  sa  porte,  un 
arrêt  du  conseil  autorisait  cet  établissement  à  rembourser 
ses  billets  en  effets  de  son  portefeuille.  C'était  intéresser 
la  Caisse  d'escompte  à  la  suspension  de  ses  payements. 
L'effet  de  cette  mesure  sur  le  public  fut  des  plus  regrettables. 

L'arrêt  de  suspension  facultative  du  remboursement  des 
billets,  l'arrêt  de  surséance,  comme  on  l'appelait,  était  plutôt 
dans  l'intérêt  du  Trésor  que  dans  celui  de  la  Caisse  d'es- 
compte ;  le  premier  autorisait  la  seconde  à  user  de  la  faculté 
d'attermoiement,  afin  de  pouvoir  lui-même  se  servir  de  ce 
procédé  vis-à-vis  de  sa  créancière. 

La  caisse  d'escompte  s'attacha  néanmoins,  il  faut  lui  ren- 
dre cette  justice,  à  ne  pas  se  servir  d'une  faculté  qu'elle 
n'avait  d'ailleurs  pas  sollicitée  ;  mais  elle  luttait  héroïque- 
ment contre  une  difficulté  insurmontable.  Le 'Trésor  ne 
l'accablait  de  ses  faveurs  aux  dépens  du  public  (privilège  de 
trente  ans,  arrêt  de  surséance)  que  pour  la  faire  servir  à  ses 
besoins.  Le  second  ministère  de  Necker  débuta  par  la  de- 
mande d'un  prêt  secret  de  15  millions  sur  valeurs  du  Trésor 
royal;  ce  prêt  fut  renouvelé  à  son  échéance,  et  bientôt 
d'autres  secours  du  même  genre  vinrent  s'ajouter  à  son 
chiffre.  Ainsi,  en  janvier  1789,  la  Caisse  d'escompte  prête  à 
l'Ltat,  par  un  vote  d'enthousiasme,  il  est  vrai,  25  millions 
au  moyen  d'un  appel  de  1.000  livres  par  action;  en  avril  sui- 
vant, 10  millions;  en  mai  et  septembre,  12  millions  à  chaque 
fois;  puis,  régulièrement,  6  millions  par  mois.  Toutes  ces 
opérations,  à  l'exception  du  prêt  de  25  millions, 'étaient  se- 
crètes ;  à  peine  si,  les  Ltats  généraux  réunis,  quelques 
députés  favorables  au  gouvernement  en  eurent  connais- 
sance. 
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Cette  situation  ne  pouvait  se  maintenir  '  :  le  secret  ne  de- 
vait pas  tarder  à  être  divulgué;  déjà  Mirabeau,  Tardent 
ennemi  de  la  Caisse  d'escompte,  Mirabeau  s'en  doutait;  il 
fallait  donner  à  cet  état  de  choses  une  forme  légale  et,  s'il  se 
pouvait,  rassurante.  C'est  ce  que  tenta  Necker  en  déposant 
sur  la  tribune,  le  16  novembre  1789,  un  projet  de  banque 
nationale  émettant,  sous  la  garantie  de  l'Etat,  240  millions 
de  billets,  et  prêtant  au  Trésor  ces  240  millions,  de  telle  fa- 
çon que  la  nation  ne  garantirait  que  le  remboursement  de  sa 
dette. 

Le  capital  devait  être  porté  à  150  millions.  Attaqué  avec 
fougue  par  Mirabeau,  défendu  avec  calme  par  Dupont  (de 
Nemours)  ^,  ce  projet  passa  dans  ses  principales  dispositions. 
La  Caisse  d'escompte  continua  à  être  créancière  de  l'Etat 
pour  les  70  millions  primitifs  déjà  versés  sous  prétexte  de 
cautionnement;  en  outre,  on  lui  délivra  170  millions  d'assi- 
gnats (bons  du  Trésor  portant  intérêt  ;  ne  pas  les  confondre 
avec  le  papier-monnaie  qui  lui  succéda),  contre  lesquels 
elle  versa  au  Trésor  une  pareille  somme  en  billets,  sous 
déduction  des  avances  (90  millions)  faites  au  Gouvernement 
depuis  le  second  semestre  1788;  enfin  elle  augmenta  de 
moitié  le  nombre  de  ses  actions  en  délivrant  par  chaque 
action  ancienne  une  demi-action  nouvelle  contre  un  ver- 
sement de  1.600  livres.  Quoique  les  actions  anciennes  fus- 
sent au  versement  total  de  4.000  livres  (les  1.000  livres 
supplémentaires  appelées  en  janvier  1789  étaient  représen- 
tées par  une  reconnaissance  spéciale,  distincte  des  titres 
d'actions),  et  les  nouvelles  de  3.200  livres  seulement,  néan- 

*  L'arrêt  de  surséance  du  18  août  1788  avait  bien  été  prorogé  une  première 
fois,  le  29  décembre  suivant,  et  une  seconde  le  14  juin  1789  ;  mais  cet  expédient 
ne  pouvait  suffire,  surtout  avec  un  pouvoir  nouveau,  l'Assemblée  nationale, 
qui  entendait  tout  savoir  pour  tout  pouvoir. 

2  Remarquons  que  ces  deux  orateurs  n'eurent  garde  de  se  rencontrer  dans 
leur  argumentation,  par  suite  des  voies  différentes  qu'ils  suivirent.  Mirabeau 
attaqua  la  théorie  du  privilège  d'une  banque  d'émission,  et  Dupont  de  Nemour-s 
défendit  la  conduite  particulière  de  la  Caisse  d'escompte.  Ils  avaient  tous  les 
fieux  raison,  l'un  de  vouloir  la  liberté  des  institutions  de  crédit,  l'autre  de 
montrer  que  la  situation  perplexe  de  la  Caisse  d'escompte  était  due  aux  be- 
soins incessants  de  l'État,  et  que  celui-ci  aurait  mauvaise  grâce  de  ne  pas 
reconnaître  les  services  de  l'instrument  dont  il  usait  et  abusait. 
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moins  les  unes  et  les  autres  eurent  identiquement  les  mômes 
droits  au  dividende  semestriel. 

La  dette  de  FEtat^  240  millions^  fut  établie  de  la  manière 
suivante  : 

Les  70  millions  versés  en  juin  1788  devaient  porter  intérêt 
à  5  0/0  ;  3  0/0  par  an  étaient,  en  outre,  destinés  à  amortir  en 
vingt  ans  le  capital  de  cette  créance. 

Les  170  autres  millions  étaient  représentés  par  des  assi- 
gnats (assignations  sur  le  Trésor),  portant  5  0/0  d'intérêt  ^ 
et  remboursables  :  30  millions  en  1790,  sur  le  pied  de  5  mil- 
lions par  mois,  à  partir  du  1^^  juillet  1790,  et  le  reste  à  rai- 
son de  10  millions  par  mois  durant  les  quinze  mois  sui- 
vants. 

Un  nouveau  décret  du  21  décembre  1789  recula  jusqu'en 
1791  les  premiers  remboursements  à  faire.  En  attendant,  les 
billets  de  la  Caisse  d'Escompte  avaient  cours  forcé. 

Cependant,  remarquons  que  la  Caisse  d'escompte  n'usa  pas 
constamment  du  droit  que  lui  conférait  l'arrêt  de  surséance. 
Jusqu'au  28  novembre  1789,  à  peine  si  elle  avait  mis  en 
œuvre  les  petits  expédients  au  moyen  desquels  les  banques 
de  circulation  cherchent,  dans  les  moments  difficiles,  à  épui- 
ser légalement  la  patience  des  porteurs  de  billets.  A  partir 
du  28  novembre,  les  besoins  de  numéraire  devenant  plus 
intenses,  le  nombre  des  porteurs  à  rembourser  fut  limité 
à  300  par  jour  et  encore  fallut-il  se  munir  d'une  autorisation 
du  lieutenant  du  maire,  désignant  le  jour  où  la  Caisse  d'es- 
compte était  tenue  de  payer.  Le  public  n'obtint  bientôt  plus 
que  60  à  80  permissions  par  jour.  Néanmoins,  toute  tendue 
qu'était  la  situation,  la  Caisse  d'escompte  luttait,  on  le  voit, 
contre  l'application  absolue  de  ses  droits. 

Cependant,  en  dépit  de  la  nouvelle  constitution  de  la 
Caisse  d'escompte,  qui  semblait  devoir  supprimer  la  voie  des 
prêts  au  Trésor,  ces  dernières  opérations  continuèrent.  Le 
19  février  1791 ,  Montesquiou,  au  nom  du  comité  des  finances 
énumérait  ainsi  les  avances  de  la  Caisse  d'escompte  du 
Trésor  : 

*  En  fait,  les  assignats  versés  à  la  Caisse  d'escompte  ne  portèrent  que 
3  0/0  d'intérêt,  comme  ceux  qui  étaient  aux  mains  des  particuliers. 
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Fin  1789  et  1'='*  trimestre  1790 170  millions. 

Avril 20  — 

Mai 22  — 

Juin 45  — 

Juillet 48  — 

Août 40  — 

Septembre 40  — 

Octobre  (jusqu'au  29) 15  — 

Total 400  millions. 

On  le  voit,  la  Caisse  d'escompte  était  devenue  un  rouage 
(et  quel  rouage  !)  de  l'administration  des  finances.  Elle  ne 
tarda  pas  à  être  mise  de  côté  ;  la  caisse  de  l'extraordinaire 
était  investie  du  droit  de  battre  monnaie;  elle  émettait  des 
assignats  sans  intérêt,  les  vrais  assignats  cette  fois,  payables 
en  biens  nationaux  :  à  quoi  bon,  dès  lors,  les  billets  de  la 
Caisse  d'escompte  ?  Quant  au  numéraire,  il  se  faisait  de  plus 
en  plus  rare,  et  un  besoin  urgent  s'en  faisait  d'autant  plus 
sentir  que  les  opérations  de  crédit,  qui  pouvaient  le  suppléer 
devenaient  de  plus  en  plus  difficiles;  mais  la  Caisse  d'es- 
compte, comme  institution  commerciale,  était  à  cette  époque 
trop  effacée  pour  que  l'on  pût  établir  une  relation  entre  cet 
état  de  choses  et  ses  opérations.  Cette  situation  était  tout 
entière  due  aux  finances  publiques,  et  c'est  là  qu'il  faut  en 
chercher  le  dénouement. 

Nous  venons  de  parler,  pour  la  première  fois,  des  assignats- 
papier-monnaie.  La  loi  du  21  décembre  1789  fut  la  première 
qui  autorisa  la  création  d'assignats  jouissant,  à  cette  époque, 
d'un  intérêt  de  5  0/0,  capitalisé  jour  par  jour,  jusqu'à  la 
fin  de  l'année  où  la  Caisse  de  l'extraordinaire  devait  les  rem- 
bourser. Ce  remboursement,  que  la  Caisse  de  l'extraordinaire 
garantissait,  était  appuyé  sur  la  vente  des  immeubles  appar- 
tenant naguère  à  la  couronne  *  et  au  clergé,  immeubles  récem- 
ment devenus  domaines  ou  biens  nationaux.  Les  assignats 
pouvaient,  au  besoin,  dans  l'esprit  de  leurs  créateurs,  servir 

'  Le  roi  avait  été  invité  à  choisir  parmi  les  biens  appartenant  à  la  couronne 
ceux  qu'il  entendait  garder  pour  sa  liste  civile,  Louis  XVI,  qui  ne  recula  jamais 
devant  les  économies  ou  sacrifices  personnels  quand  il  s'agissait  du  pays,  s'y 
prêta  de  bonne  grâce. 
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d'instrument  de  circulation  ;  premier  pas  vers  le  papier-mon- 
naie. Cependant,  en  réalité,  ce  n'étaient  encore  que  des  bons 
du  Trésor  avec  hypothèque  spéciale.  Il  en  fut  créé  par  cette 
loi  pour  400  millions  \  remboursables  :  120  en  1791^  100  en 
1792,80  en  1793,  80  en  1794,  et  20  en  1795. 

Le  décret  du  16  avril  1790  leur  donna  cours  forcé,  et  rédui- 
sit, à  partir  du  15  avril,  à  3  0  0  Fintérêt  qui  leur  était 
affecté.  Peu  de  chose  (cours  forcé  à  part)  les  sépare  encore  du 
papier-monnaie  ;  le  décret  du  29  septembre  supprima  les  der- 
niers liens  qui  les  rattachaient  à  la  classe  des  effets  publics, 
en  arrêtant  qu'ils  ne  porteraient  plus  intérêt.  C  est  à  partir 
du  16  octobre  1790  que  cette  dernière  mesure  fut  applicable; 
c'est  à  cette  date  que  l'on  peut  dire  que  l'assignat,  le  véri- 
table assignat,  fut  réellement  créé. 

Les  400  millions  d'assignats,  dont  la  création  avait  été  au- 
torisée par  la  loi  du  21  décembre  1789,  étaient  représentés  ^ 
par  les  coupures  de  1.000,  300  et  200  livres.  Une  seconde 
émission,  autorisée  par  la  loi  précitée  du  29  septembre,  mon- 
tant à  800  millions,  donna  lieu  à  la  fabrication  de  coupures 
de  50  livres.  La  loi  du  19  juin  1791  autorisa  une  troisième 

émission;  celle  du  29  septembre  suivant,  une  quatrième 

la  planche  est  créée,  elle  fonctionne,  elle  ne  s'arrêtera  plus 
que  devant  l'anéantissement  complet  de  la  valeur  du  papier- 
monnaie. 

Au  fur  et  à  mesure  de  ces  émissions,  il  fallut  abaisser  la 
quotité  des  coupures  minima.  Ainsi,  la  loi  du  23  décembre 
1791  décida  la  création  d'assignats  de  20  sous  ;  mais  les  cou- 
pures définitives  d'assignats  ne  purent,  de  suite,  être  livrées 
au  public.  Les  billets  de  la  caisse  d'escompte  servirent  d'a- 
bord provisoirement  de  titres  d'assignats  (ils  étaient  de 
1 .000,  600,  300  et  200  livres)  :  puis  on  délivra  des  promesses 
d'assignats  de  10.000,  1.000,  300  et  200  livres,  en  même 
temps  que  des  coupures  de  15  livres,  4  livres  10  sous  et  3 
livres. 

<  Ce  fut  sur  ces  400  millions  que  furent  pris  les  170  qui  furent  remis  à  la 
Caisse  d'escompte,  comme  on  a  dit  plus  haut. 

•^  La  loi  du  21  décembre  1789  avait  fixé  la  coupure  à  10.000  livres.  La  loi  du 
16  avril  suivant  l'établit  comme  nous  l'indiquons  ici. 
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Ce  n'est  qu'à  partir  du  10  août  1790  que  t'es  assignats 
définitifs  parurent  dans  la  circulation  (Annexe  F).  Les 
coupures  des  assignats  définitifs,  dits  plus  tard  royaux,  c'est- 
à-dire  créés  avant  le  10  août  1792,  et  portant  l'effigie  royale, 
varièrent  de  2.000  livres  à  5  ;  celles  des  assignats  définitifs, 
dits  républicains,  c'est-à-dire  créés  à  partir  du  10  août  1792, 
furent,  les  plus  grosses  de  10.000  livres,  les  plus  petites  de 
10  sous.  Cette  multiplicité,  cette  variété  de  titres  qui,  à  une 
certaine  époque,  circulèrent  presque  en  même  temps,  invi- 
tèrent les  faussaires  français  ou  étrangers  (on  sait  que  les 
gouvernements  hostiles  à  la  France  employèrent  cette  arme 
de  guerre  assez  peu  loyale  que  le  premier  empire  ne  dédaigna 
pas,  il  faut  bien  s'en  souvenir,  de  mettre  en  usage)  à  se 
mettre  à  l'œuvre,  et  dès  le  mois  de  juillet  1791,  on  signala  de 
faux  assignats  de  2.000  livres  *. 

Au  moment  de  la  séparation  de  l'Assemblée  constituante 
(30  septembre  1791)  la  masse  des  assignats  en  circulation 
atteignait  près  de  1.200  millions  ;  le  décret  du  1"  novembre 
1791  permettait  de  la  porter  a  1.400  ;  celui  du  17  décembre 
à  1.600,  celui  du  14  avril  1792  à  1.650,  du  30  avril  à  1.700, 
du  13  juin  à  1.800,  du  31  juillet  à  2  milliards,  du  24  octobre 
à  2  milliards  400  millions;  enfin,  celui  du  l^""  février  1793  à 
3  milliards  100  millions. 

Le  décret  du  1®^  février  1793  est  le  dernier  de  cette  nature, 
c'est-à-dire  assignant  une  limite  maximum  à  l'émission  des 
assignats  ;  depuis  cette  époque,  on  s'abstint  de  décret  pour 
dépasser  largement  le  dernier  chiffre  fixé;  on  ne  voulut 
apparemment  pas  effrayer  le  public  par  un  acte  officiel 
attestant  l'étendue  de  la  dette  nationale  de  cette  nature. 

Cependant,  il  ne  faut  pas  croire  que  le  gouvernement  ne 
voyait  pas  où  l'entraînait  la  pente  sur  laquelle  il  s'enga- 

<  Il  se  fonda,  à  cette  époque,  un  établissement  qui,  sous  le  nom  de  Bureau 
de  contrôle  pour  les  assignats  nationaux^  se  proposait  de  distinguer  les  vrais 
assignats  des  faux,  de  revêtir  les  premiers,  moyennant  une  rétribution  légère, 
d'un  timbre  constatant  qu'il  leur  était  passé  sous  les  yeux.  De  cette  façon,  les 
assignats  timbrés  acquirent  une  plus  grande  valeur  que  ceux  non  revêtus  de 
cette  marque  distinctive.  Cette  ingénieuse  et  utile  idée,  appliquée  par  deux 
individus  du  nom  de  J.-A.  Dutruy  et  J.-M.  Le  Leu,  fut  interdite,  en  juin  1792, 
V^obablement  comme  blessant  l'égalité. 
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geait.  Dès  le  31  juillet  1792  les  décrets  d'émission  d'assignats 
continrent  presque  tous  cette  phrase  :  , 

«  L'Assemblée  nationale  (ou  la  Convention  nationale) 
((  charge  les  comités  des  finances  de  lui  présenter  incessam- 
ment un  emploi  propre  à  diminuer  cette  circulation.  »  Mais^ 
pour  cela,  il  fallait  réformer  tout  le  système  économique,  et, 
en  attendant,  les  besoins  financiers  étaient  pressants,  et  la 
planche  toute  gravée  ne  demandait  qu'à  être  mise  en  mou- 
vement. Comment  résister? 

Ne  se  sentant  pas  assez  fort,  on  transigea  :  on  chercha  à 
augmenter  Timportance  du  gage  ;  il  se  composait  d'abord  des 
propriétés  disponibles  de  la  couronne  et  de  celles  du  clergé  ; 
on  y  joignit  bientôt  celles  des  émigrés,  et  le  restant  des  im- 
meubles appartenant  jadis  à  la  royauté  renversée  ;  chaque 
proscription,  chaque  condamnation  à  mort  vint  augmenter 
l'importance  de  ce  gage,  et  Ton  battit  monnaie,  selon  l'éner- 
gique expression  de  l'époque,  avec  la  guillotine. 

Ainsi,  en  avril  1792,  l'Assemblée  législative  évaluait  *  le 
gage  des  assignats  à  2  milliards  1/2  ;  il  y  avait  alors  16  à 
1.700  millions  de  papier-monnaie  en  circulation.  En  février 
1793,  ce  gage  montait  à  3  milliards  170  millions  pour  3  mil- 
liards 100  millions  d'assignats  ;  il  est  vrai  que,  à  la  même 
époque,  on  annonçait  la  possibilité  d'augmenter  ce  gage  de 
plus  de  4  milliards  1/2,  ce  qui  l'eût  porté,  en  réalité,  à  7  ou 
8  milliards  ;  toutes  ces  évaluations  un  peu  hypothétiques, 
car  le  prix  est  le  résultat  de  l'offre  et  de  la  demande,  et  s'il  y 
avait  offre,  on  trouvait  difficilement  et  rarement  demande, 
toutes  ces  évaluations,  disons-nous,  n'empêchaient  pas  l'as- 
signat de  baisser  (Annexe  Gr). 

On  eut  alors  recours  à  des  moyens  plus  directs  :  Primitive- 

*  il  ne  sera  pas  hors  de  propos  de  connaître  le  procédé  d'évaluation  qui  fut 
Usité  pour  la  fixation  de  l'importanee  de  la  valeur  des  biens  nationaux.  Le  re- 
venu multiplié  par  le  denier  25,  soit  au  rapport  uniforme  de  4  0/0,  fut  le 
point  de  départ  ;  mais  il  n'y  eut  de  biens  dont  le  revenu  fût  évalué  que  pour 
un  peu  plus  de  la  moitié  ;  le  restant  fut  fixé  au  moyen  d'une  simple  règle  de 
trois,  procédé  sujet,  comme  on  sait,  à  beaucoup  d'erreurs.  Cependant,  re- 
marquons que  l'opération  originaire,  en  avril  1792,  fut  faite  contradictoire- 
ment,  ce  qui  éloigne  un  peu  les  chances  d'erreurs  ;  mais  il  n'en  fut  pas  de 
même  pour  les  biens  ajoutés  depuis  à  cette  liste  primitive,  dont  la  valeur 
n'atteignait  que  2  milliards  400  millionà. 
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ment,  on  crut  pouvoir  conserver  parallèlement  dans  la  cir- 
culation le  papier  et  le  métal,  sans  que  ce  dernier  nuisit  au 
premier,  pourvu,  pensa-t-on,  que  l'émission  du  papier  n'ex- 
cédât pas  les  limites  de  la  prudence.  Cette  idée  économique 
fit  autoriser,  dès  le  commencement,  l'échange  libre  des  assi- 
gnats et  des  espèces  métalliques.  Ainsi,  le  décret  des  17-20 
mai  1791  enjoignait  aux  agents  administratifs  et  municipaux 
de  protéger  d'une  manière  efficace  «  et  par  tous  les  moyens 
que  la  loi  a  mis  en  leur  pouvoir  »  toutes  les  espèces  de  com- 
merce, échange  et  circulation,  et  notamment  la  vente  ou 
échange  des  assignats  contre  le  numéraire  d'or  ou  d'argent, 
dont  la  libre  circulation  est  déclarée  essentielle  à  la  prospérité 
de  l'empire .  On  revint  bientôt  à  un  régime  qui,  à  défaut 
d'autres  mérites,  avait  celui  d'être  la  conséquence  logique  de 
la  faute  commise  primitivement,  en  émettant  du  papier- 
monnaie.  L'article  1^^  du  décret  du  11  avril  1793  défendait 
la  vente  du  numéraire  de  la  République  dans  toute  l'étendue 
du  territoire  français  ou  de  celui  occupé  par  les  armées 
françaises,  sous  peine  de  six  années  de  fer  contre  les  délin- 
quants, vendeurs  comme  acheteurs.  Les  traitement,  solde 
de  troupes,  etc.,  les  marchés  avec  l'administration  publique 
devant,  par  décret  du  8  avril  précédent,  se  régler  ^n  assi- 
gnats, le  décret  du  1 1  avril  introduisit  la  même  règle  entre 
particuliers. 

Mais  tout  ceci  ne  concerne  que  le  rapport  entre  les  assi- 
gnats et  la  monnaie  métallique.  Le  décret  du  1''  août  1793 
compléta  ces  mesures  en  décidant  que  tout  banquier  con- 
vaincu d'avoir  refusé  en  payement  des  assignats-monnaie, 
de  les  avoir  donnés  ou  reçus  à  une  perte  quelconque,  serait 
condamné,  pour  la  première  fois,  à  une  amende  de  3.000 
livres  et  six  mois  de  détention,  et,  en  cas  de  récidive,  à 
6.000  livres  d'amende  et  vingt  années  de  fer.  Le  décret  du  5 
septembre  alla  plus  loin  :  celui  qui,  par  ses  discours,  discré- 
ditait les  assignats,  était  puni,  et  le  dénonciateur  récompensé. 
Enfin,  pour  couronner  le  tout,  le  décret  du  lO  mai  1794  Mm- 
plifiait^  dans  les  causes  concernant  les  assignats,  les  formes 
judiciaires,  en  les  rendant  plus  révolntionnaires,  comme  on 
disait  alors;  on  sait  jusqu'où  allait  cette  simplification  pré*? 
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tendue.  Voilà  où  on  en  était  avec  le  régime  du  papier-mon- 
naie introduit  par  le  décret  du  29  septembre  1790. 

Mais  retournons  à  la  Caisse  d'escompte,  que  nous  avons 
vue  rentrer  dans  la  classe  des  entreprises  commerciales, 
après  avoir  été  élevée  au  rang,  qu'elle  ne  sollicitait  guère, 
d'établissement  privilégié,  d'institution  d'Etat. 

Elle  fut  autorisée,  le  8  mai  1790,  à  rembourser  ses  billets 
en  assignats,  jusqu'à  concurrence  de  12  millions;  cet  essai 
timide  de  retrait  des  billets  de  la  Caisse  d'escompte  fut,  le 
10  août  1791,  remplacé  par  un  échange  sans  limites  ;  dès  lors, 
la  Caisse  d'escompte  n'eut  plus  de  motifs  de  laisser  timide- 
ment entr'ouvert  son  guichet  de  remboursement.  Cependant, 
la  quantité  d'assignats  fabriqués  ne  fut  pas  telle,  dès  cette 
époque,  que  la  Caisse  d'escompte  n'eût  pas  de  raisons,  en 
octobre  suivant,  d'émettre  de  nouveaux  billets.  Après  être 
devenue  un  bureau  d'émission  pour  compte  du  gouvernement, 
la  Caisse  d'escompte,  grâce  aux  assignats  avec  lesquels  le 
Trésor  lui  remboursait  sa  dette,  et  qu'elle  était  à  son  tour 
autorisée  à  donner  en  paiement  de  ses  billets,  semblait  appe- 
lée à  redevenir  une  banque  commerciale  de  circulation  et 
d'escompte.  Mais,  malheureusement  pour  elle,  les  événe- 
ments se  précipitaient;  la  fin  de  la  monarchie  approchait; 
le  désordre  dans  les  finances  s'augmentait  ;  le  trouble  dans 
les  esprits  faisait  prévoir  à  ceux,  et  le  nombre  en  était  rare, 
qui  ne  se  laissaient  pas  aller  aux  illusions  ou  aux  entraîne- 
ments d'enthousiasme  du  public,  un  cataclysme  politique  et 
social.  On  comprend  que  le  mouvement  était  mal  choisi  pour 
une  reconstitution  administrative  de  la  Caisse  d'escompte. 

D'ailleurs,  la  Convention  fut  peu  favorable  au  crédit  et  à 
ses  développements;  elle  ne  voyait  dans  l'industrie  de  banque 
que  fraude,  dans  l'émission  d'un  papier  autre  que  celui  de 
l'Etat,  qu'illusions  dangereuses  ;  et  puis,  l'assignat  n'admet- 
tait pas  de  concurrent  dans  l'esprit  de  ses  continuateurs,  si 
ce  n'est  de  ses  créateurs.  Actions,  titres  de  créances  au  por- 
teur, billets  à  vue,  tout  cela  devait  disparaître  pour  ne  plus 
laisser  que  l'assignat  et  l'inscription  sur  le  grand-livre.  C'est 
dans  cet  esprit  que  la  loi  du  17  août  1792  avait  proscrit  les 
titres  au  porteur  et  les  billets  de  banque  à  vue.  Une  banque, 
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même  une  simple  banque  d'escompte,  était-elle  possible  sous 
un  pouvoir  aussi  despotique  que  le  gouvernement  révolu- 
tionnaire, aussi  absolu  que  la  Convention,  imbu  d'idées 
économiques  aussi  fatales  à  toutes  les  transactions  basées 
sur  le  crédit,  que  le  fut  la  Eépublique  de  1793  ? 

On  ne  s'étonnera  plus  qu'un  décret  du  24  août  1793  ait 
ordonné  la  suppression  de  la  Caisse  d'escompte,  sans  qu'au- 
cune plainte  ait  été  proférée  contre  elle,  sans  même  que  son 
inutilité,  à  plus  forte  raison  sa  nuisance,  ait  été  démontrée 
sous  quelque  point  de  vue  que  ce  soit. 

Du  rapport  de  son  liquidateur  Laffon-Ladébat,  il  résulte 
que,  en  dix-sept  années,  elle  a  escompté,  à  un  intérêt  modi- 
que, 4  à  5  0/0,  pour  4.261.144.500  livres  d'effets  de  com- 
merce; que  ses  comptes  courants  se  sont  élevés  jusqu'à 
28  millions,  et  les  dépôts  à  elle  confiés  jusqu'à  45;  que  ses 
bénéfices  nets  lui  ont  permis  de  répartir,  en  moyenne,  à 
ses  actionnaires,  près  de  7  0/0  (6.8  0/0)  par  an  ;  que  ses 
dépenses,  actes  de  bienfaisance  compris,  n'ont  pas  excédé 
10  0/0  de  ses  bénéfices  ;  qu'avec  un  capital  effectif  de 
moins  de  10  millions,  elle  a  pu  maintenir  en  circulation 
jnsqu'à  120  millions  de  billets  au  porteur  et  à  vue  ^  Elle  a, 
en  outre,  aidé  maintes  fois  le  gouvernement  qui,  il  est  vrai, 
lui  a  payé,  à  ce  sujet,  des  commissions  et  intérêts  au  moyen 
desquels  elle  a  pu  porter  parfois  jusqu'à  13  à  15  0/0  les 
répartitions  annuelles  aux  actions  ;  ajoutons  que  toutes  les 
avances  faites  à  l'Etat  lui  ont  été  remboursées,  en  assignats 
ou  en  rentes,  avouons-le,  mais  en  valeurs  qui,  après  tout,  lui 
ont  servi  à  rembourser  à  son  tour  ses  créanciers;  de  sorte 
que,  tout  compte  fait,  elle  n*a  rien  perdu  sous  ce  rapport. 

Aussi  les  actionnaires  ont-ils  touché,  si  l'on  compte  au 


<  La  totalité  des  émissions  de  billets  de  la  Caisse  d'escompte  a  atteint 
529.129.560  livres,  tous  retirés  de  la  circulation,  à  quelgues-uns  près,  qui  ne 
se  sont  jamais  présentés,  et  du  non-remboursement  desquels  le  Trésor  a 
bénéficié,  avec  assez  peu  de  justice  d'ailleurs,  la  Caisse  d'escompte  ayant 
remboursé  pour  plus  de  1  million  et  demi  de  billets  faux  à  des  porteurs  de 
bonne  foi.  La  masse  des  billets  émis  par  la  Caisse  d'escompte  se  divise  en  deux 
époques  :  l'une,  dont  l'émission  totale  atteint  423.029.560  livres,  et  l'autre  qui 
monte  à  106.100.000  livres.  Cette  dernière  émission  eut  lieu  en  1791  et  1792,  et  les 
billets  qui  la  représentaient  reçurent  le  nom  de  billets  nouveaux. 
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pair  les  assignats  ou  la  rente,  environ  5.518.411  livres  de 
plus  qu'ils  n'avaient  versé  en  espèces.  Si^  au  contraire,  on 
tient  compte  de  la  dépréciation  de  l'assignat  ou  des  inscrip- 
tions de  rentes,  au  moment  des  répartitions  de  dividende  de 
liquidation  aux  actions  (33  millions  et  demi),  si  Ton  en  dé- 
falque la  plus-value  ci-dessus  (5  millions  et  demi),  et  si  l'on  y 
joint  près  de  57  millions  que  les  actionnaires  perdirent  à  la 
réduction  arbitraire  des  deux  tiers  en  l'an  VI,  étant  déten- 
teurs de  rentes  perpétuelles  ou  viagères,  on  arrive  à  une 
perte  finale  de  85  millions  sur  un  capital  de  112  fixé  en  1792, 
soit  de  plus  des  trois  quarts.  Cependant,  soyons  justes  ;  les 
fautes  qui  conduisirent  la  Caisse  d'escompte  à  cette  situation 
sont  du  domaine  à  peu  près  exclusif  de  l'administration  des 
finances,  et  presque  pas  de  celui  de  la  gérance,  qui,  au  con- 
traire, a  assez  rigoureusement  obéi  aux  préceptes  qui  doivent 
régir  ces  sortes  d'établissements. 

Ajoutons  qu'un  bilan,  dressé  chaque  jour  après  la  clôture 
des  caisses,  présentant  la  situation  de  l'établissement,  attes- 
tait l'ordre  et  la  régularité  de  la  comptabilité.  Il  est  certain 
pour  nous  que,  malgré  les  secours  incessants  qu'en  dépit  de 
toute  prudence,  qu'au  mépris  de  tout  principe,  les  ministres 
des  finances  de  1786  à  1791  réclamèrent,  exigèrent,  pour- 
rions-nous dire,  de  cette  institution  ;  elle  aurait  pu  survivre 
à  la  chute  de  la  monarchie  et  remplir  l'office  de  banque  de 
circulation,  d'escompte  et  de  dépôt,  si,  les  comptes  avec  les 
tiers  étant  réglés,  la  république  avait  obéi  aux  principes  de 
sens  commun,  en  limitant  son  action  à  la  protection  des 
individus,  au  respect  de  la  propriété.  Le  décret  brutal  de  la 
Convention  et  le  régime  financier  et  commercial  de  la  France 
à  cette  époque  sont  seuls  causes  de  la  chute  définitive  de 
cette  importante  et  féconde  institution. 
^  Eevenons  maintenant  aux  assignats  que  nous  avons  laissés 
protégés  par  un  cortège  de  lois  barbares  accusant  l'impossibi- 
lité économique  de  l'existence  prolongée  de  tout  papier- 
monnaie  émis  avec  surabondance. 

Tout  se  touche,  tout  s'enchaîne  en  matière  économique;  le 
papier-monnaie  et  les  mesures  destinées  à  le  maintenir  néces- 
sitèrent successivement  (du  4  mai  au  5  octobre  1793)  Téta- 
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blissement  du  maximum,  la  suppression  des  sociétés  par 
actions,  l'institution  violente  du  grand-livre  de  la  dette  pu- 
blique, l'emprunt  forcé  enfin.  Que  résulta-t-il  de  ce  système 
économique?  L'émission  continue  des  assignats  et  la  baisse 
constante  de  ce  papier;  la  cessation  volontaire  du  commerce 
chez  un  grand  nombre  de  négociants  en  gros  ou  de  commer- 
çants en  détail;  la  stagnation  des  affaires  industrielles  ou 
commerciales  ;  enfin,  la  disette,  pour  ne  pas  dire  la  famine, 
par  suite  de  l'opposition  de  fait  du  paysan  aux  décrets  qui  lui 
ordonnaient  d'apporter  ses  denrées  ou  ses  bestiaux  sur  le 
marché,  et.  de  les  vendre  contre  des  assignats,  au  taux  fixé 
par  le  maximum.  Il  fallut  en  arriver  à  mettre  la  ville  de  Païis 
à  la  ration  de  viande  :  c<  La  commission  des  subsistances  fixe 
la  consommation  journalière  à  75  bœufs,  150  quintaux  de 
veau  ou  de  mouton,  et  200  cochons.  » 

Telle  était  la  triste  situation  de  la  France  à  l'intérieur,  au 
9  thermidor  (27  juillet  1794),  quand  le  renv?iersement  du  ter- 
rorisme dans  ses  représentants  principaux  vint  donner  h  des 
idées  plus  saines  la  chance  de  reprendre  le  dessus. 

Les  lois  sur  le  maximum  et  la  réquisition  furent  abolies  le 
24  décembre  1794  ;  le  3  janvier  1795,  on  leva  le  séquestre  des 
biens  nationaux  appartenant  aux  nationaux  des  pays  en 
guerre  avec  la  France.  Enfin,  la  circulation  du  numéraire  à 
l'intérieur,  prohibée  parle  décret  du  11  avril  1793,  redevint 
libre  en  vertu  de  la  loi  du  25  avril  1795. 

Restaient  les  assignats,  plaie  d'autant  plus  redoutable 
qu'elle  s'agrandissait  chaque  jour  en  étendue  par  l'impor- 
tance des  émissions,  en  profondeur  par  la  baisse  de  ce  papier- 
monnaie.  On  peut  voir  (Annexe  G),  que  cent  livres  assi- 
gnats, qui  valaient  encore  le  tiers  de  leur  taux  nominal  en 
juillet  1794,  n'en  représentaient  plus  que  18  0/0  en  jan- 
vier 1795,  et  à  peine  3  0/0  six  mois  après.  Aussi  les  émissions 
devenaient- elles  d'autant  plus  importantes  que  le  signe 
baissait  de  valeur.  En  mars  1795,  on  agita  pour  savoir  quel 
moyen  employer  afin  de  retirer  les  assignats  et  de  diminuer 
l'importance  de  la  masse  en  circulation.  On  proposa  une 
loterie,  une  tontine,  une  banque  territoriale  ;  puis,  après  avoir 
reconnu  l'inanité  de  ces  divers  moyens,  on  ne  fit  rien. 
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Cependant,  la  disette,  après  un  hiver  des  plus  rigoureux, 
faisait  sentir  ses  ravages,  surtout  dans  les  grandes  villes  diffi- 
cilement approvisionnées  dans  ces  temps  d'agitation  et  d'in- 
quiétude. On  mit  l'habitant  de  Paris  à  la  ration  d'une  livre 
de  pain  par  tête;  les  ouvriers  obtinrent  une  livre  et  demie*! 
Nous  avons  vu  que,  l'année  précédente,  on  l'avait  mis  à  la 
ration  pour  la  viande. 

En  mai  1795,  on  reprit  la  question  des  assignats.  Il  s'agis- 
sait, comme  toujours,  de  vendre  des  biens  nationaux  avec 
faculté  de  payement* en  assignats.  Un  député.  Bourdon  (de 
l'Oise),  peu  versé  d'ailleurs  en  finances,  et  même  d'une  intel- 
ligence médiocre,  proposa  cependant  une  idée  qui,  exécutée, 
aurait  grandement  changé  la  position  de  la  question.  C'était  de 
vendre  directement,  et  sans  enchères,  les  biens  nationaux  à 
trois  fois  leur  valeur  en  1790,  payables  en  assignats  au  pair. 
A  ce  moment,  l'assignat  ne  valait  que  6  0/0  ;  cela  faisait 
donc,  pour  l'acquéreur,  un  prix  réel  équivalant  au  cinquième 
de  celui  de  1790;  quant  a  l'État,  s'il  perdait  d'une  part  les 
quatre  cinquièmes,  il  acceptait  de  Tautre,  pour  le  tiers  de  sa 
valeur  nominale,  un  papier  qui  entravait  le  commerce  et  les 
finances  publiques.  Il  y  avait  donc  bénéfice  réel  dans  ce  sacri- 
fice. Kestait  à  savoir  si  le  public  concourrait  à  cette  mesure. 
Or  ce  projet,  converti  en  loi  les  31  mai  et  3  juin  (1795),  était 
à  peine  connu  du  public  qne  les  soumissions  abondaient  déjà 
de  toutes  parts.  «  Pour  certains  biens,  on  vit  jusqu'à  plu- 
sieurs centaines  de  soumissions;  à  Charenton,  il  en  fut  fait 
360  pour  un  domaine  provenant  des  pères  delà  Merci;  il  en 
fut  fait  jusqu'à  500  pour  un  autre.  On  encombrait  les  hôtels 
des  districts.  Desimpies  commis,  des  gens  sans  fortune,  mais 
dans  les  mains  desquels  se  trouvaient  momentanément  des 
sommes  en  assignats,  couraient  soumissionner  les  biens. 
Comme  ils  n'étaient  tenus  de  payer  sur  le  champ  qu'un 
sixième,  et  le  reste  dans  plusieurs  mois,  ils  achetaient,  avec 
des  sommes  minimes,  des  biens  considérables,  pour  les  reven- 
dre, avec  bénéfice  à  ceux  qui  s'étaient  moins  hâtés.  Grâce  à 
cet  empressement,  des  domaines  que  les  administrateurs  ne 

*  Thïer s,  Révolution  française,  13»  édit.,  t.  VII,  p.  79. 
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savaient  pas  être  devenus  propriétés  nationales,  étaient  signa- 
lés comme  tels  *  » . 

L'idée  de  Bourdon  {de  l'Oise)  réussissait;  on  allait  retirer 
la  presque  totalité  des  assignats  en  cours,  douze  milliards  ; 
la  circulation  monétaire  redevenait  libre,  et  le  commerce  in- 
térieur et  surtout  extérieur,  n'étant  plus  gêné  par  un  papier- 
monnaie  déprécié,  allait  probablement  reprendre  son  cours 
interrompu.  Mais  la  Convention  rouvrit  la  discussion  sur  ce 
sujet,  et,  malgré  les  bonnes  raisons  données  par  Bourdon  et 
Balland,  elle  décida,  avec  Rewbell,  que  les  lois  des  31  mai 
et  3  juin  seraient  rapportées. 

Alors,  que  faire?  On  proposa  et  on  adopta  une  échelle  de 
dépréciation  des  assignats  basée  sur  la  quantité  en  circula- 
tion. Partant  de  2  milliards,  chiffre  auquel  l'assignat  était 
au  pair,  on  décida  que  de  500  en  500  millions  en  plus  dans 
la  circulation,  la  somme  à  payer  en  assignats  serait  augmen- 
tée du  quart.  Ainsi,  à  4  milliards  il  faudrait  doubler  la  somme 
en  assignats  ;  autrement  dit,  l'assignat  ne  serait  reçu  que 
pour  moitié  de  sa  valeur;  à  8  milliards  pour  le  quart,  et  ainsi 
de  suite.  C'était  une  banqueroute,  et  une  banqueroute  pire, 
h  tous  égards,  que  celle  que  Ton  eût  faite  en  adoptant  le 
projet  de  Bourdon.  D'ailleurs,  elle  ne  liquidait  rien,  puis- 
qu'on ne  retirait  pas  le  papier-monnaie,  et  qu'on  ne  brisait 
pas  même  la  planche  aux  assignats;  on  ne  faisait  guère  que 
consacrer  les  faits  accomplis.  Mais  ce  qu'il  y  eut  de  pis,  ce 
fut  que  l'on  n'appliqua  pas  cette  échelle  à  toutes  les  transac- 
tions ;  il  y  eut  des  exceptions  que  nous  ne  citerons  pas,  cela 
n'offrant  que  peu  d'intérêt  (loi  du  21  juin  1795). 

A  l'avènement  du  Directoire  (26  octobre  1795),  il  y  avait 
pour  20  milliards,  somme  nominale,  d'assignats  en  circula- 
tion. Nous  avons  vu  que  la  Convention  avait  repoussé  le  seul 
moyen  de  combler,  tant  bien  que  mal,  ce  gouffre  béant  et 

*  Thiers,  Révolution  française f  13»  édit.,  t.  VIÏ,  p.  243.  La  qualité  médiocre 
des  acheteurs  eût  infailliblement  amené  une  crise  sur  les  terrains  ;  mais  cette 
crise  valait  mieux  que  celle  sous  laquelle  gémissaient  les  affaires  depuis  nombre 
d'années.  En  outre,  elle  eût  réveillé  l'esprit  d'entreprise,  et.  avec  la  liberté  des 
transactions,  la  prospérité  fût  revenue  plus  tôt,  et  eût  peut-être  étouffé  la 
guerre  sous  la  pression  des  intérêts  mercantiles.  Qui  sait  les  conséquences 
qui  en  auraient  pu  résulter? 
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menaçant.  Le  Directoire,  avec  tous  les  soucis,  il  est  vrai, 
d'une  nouvelle  organisation,  ne  sut  pas  prendre  de  mesure 
énergique,  et,  pendant  un  an  encore,  ce  papier-monnaie  con- 
tinua de  croître  en  quantité  et  de  diminuer  en  valeur.  Enfin, 
en  septembre  1796,  il  atteignait  la  somme  étourdissante  de 
45  milliards  (Annexe  F).  Mais  remarquons,  avec  RameL 
que  le  chiffre  de  45  milliards,  en  raison  des  assignats  qui  res- 
tèrent dans  les  mains  des  comptables  du  Trésor,  au  moment 
de  leur  chute,  est  exagéré.  «  Je  crois,  a  dit  ce  ministre,  que 
la  circulation  n'a  jamais  excédé  30  milliards.  »  C'est  déjà  une 
belle  somme;  mais  il  est  juste  de  dire  que  la  majeure  partie 
fut  émise  au-dessous  de  sa  valeur  nominale,  et  même,  en 
dernier  lieu,  à  Tépoqucoù  on  en  exagérait  le  plus  l'émission, 
à  un  taux  excessivement  bas  *. 

On  serait  porté  à  croire  qu'une  chute  aussi  éclatante  que 
celle  des  assignats  devait  décourager  toute  tentative  du  même 
genre.  Il  n'en  est  rien  cependant.  L'assignat  venait  de  tom- 
ber; au  lieu  de  chercher  sérieusement  à  ramener  le  numé- 
raire, le  gouvernement  commit  la  faute  de  créer  2  milliards 
400  millions  de  mandats  territoriaux^  nom  nouveau  qui  ne 
donna  le  change  à  personne;  créés  le  18  mars  1796,  ils  fini- 
rent avec  Tannée;  ils  débutèrent  par  18  francs  en  espèces 
pour  100  francs  en  mandats  et  tombèrent  en  août  à  1  fr.  84; 


*  Si,  en  effet,  on  se  reporte  d'une  part  au  tableau  des  émissions  successives 
d'assignats  (Annexe  F),  et  que,  d'autre  part,  prenant  pour  base  les  cours  des 
assignats  (Annexe  G),  on  les  rapproche,  période  par  période,  des  émis- 
sions susdites,  on  arrive  à  ce  résultat  que  les  36.671.761.762  livres  d'assi- 
gnats créés  au  l""" avril  1796  n'ont  représenté  pour  le  Trésor,  au  maximum, 
que  4.342.360.903  livres  ;  nous  disons  au  maximum,  car  lorsqu'un  gouver- 
nement paye  en  papier  monnaie,  tout  lui  coûte  nécessairement  beaucoup 
plus  cher. 

Maintenant,  du  l^r  avril  1796  au  7  septembre  de  la  même  année,  il  a  encore 
été  émis  (solde)  8.907.048.278  livres  d'assignats;  mais  ces  assignats  n'ont  dû  être 
émis  au  plus  qu'au  dernier  cours  coté.  Par  contre,  nous  avons  vu  que,  suivant 
Ramel,  un  tiers  des  assignats  créés  était  encore,  lors  de  la  chute  de  ce  papier- 
monnaie,  aux  mains  des  comptables  du  Trésor.  On  ne  peut  donc  être  taxé 
d'exagération  en  disant  que  la  somme  que  le  public  a  déboursée,  sous  quelque 
forme  que  ce  soit,  pour  la  masse  des  assignats  lancés  par  le  Gouvernement 
dans  la  circulation,  est  plutôt  inférieure  que  supérieure  à  4  milliards.  C'est 
beaucoup  trop,  certainement;  cependant,  nous  sommes  loin,  convenons-en 
du  chiffre  nominal  de  45  milliards. 


DEUXIÈME  PARTIE.  107 

ils  se  relevèrent  un  peu  le  mois  suivant  pour  tomber  défini- 
tivement en  décembre,  avant  même  que  Ton  ait  eu  le  temps 
de  convertir  les  promesses  de  mandats  en  titres  définitifs. 

Cette  tentative  fut  la  dernière;  il  est  d'ailleurs  probable 
que  toute  autre  eût  avorté  dès  Torigine.  On  revint  au  numé- 
raire, que  Ton  n'aurait  jamais  dû  quitter,  et  assignats  et 
mandats  ne  furent  plus  que  des  titres  de  créances  sur  l'État, 
auxquels  on  n'accorda  que  des  compensations  à  vrai  dire 
illusoires. 

Telle  fut  la  grande  et  coûteuse  expérience  que  l'on  ne  sau- 
rait trop  opposer  à  ceux  qui  rêvent  encore  une  circulation 
monétaire  purement  de  papier  et  non  protégée  par  la  liberté 
de  crédit.  D'abord  une  banque  de  circulation,  rendant  au 
public  des  services  sérieux,  se  trouve  renversée  par  suite  des 
convoitises  d'un  gouvernement  besogneux  dirigé  par  des 
ministres  ignorants  et  peu  scrupuleux.  Ensuite  on  recom- 
mence la  fameuse  tentative  de  Law  :  absorber  au  profit  de 
l'Etat  l'instrument  de  circulation,  puis,  gêné  par  la  concur- 
rence irrésistible  du  métal,  proscrire  les  espèces  monétaires; 
enfin  essayer,  pour  la  seconde  fois  dans  le  courant  du  siècle,  de 
leur  substituer  une  circulation  ne  reposant  que  sur  le  papier. 

Nous  allons  entrer  dans  une  période  qui,  économiquement 
parlant,  sera  plus  calme.  On  voudra  modérer  dans  l'applica- 
tion un  principe  vicieux  en  théorie.  Imputant  aux  excès 
commis  les  deux  chutes  éclatantes  de  la  Banque  royale  et  de 
la  Caisse  d'escompte,  des  papiers  émis  par  Law  et  des  assi- 
gnats, on  se  promettra  de  ne  plus  aller  si  loin  et  d'obtenir 
ainsi  tous  les  avantages  sans  éprouver  aucun  des  inconvé- 
nients. Utopie!  on  ne  transige  pas  plus  avec  les  lois  qui  ré- 
gissent l'univers  moral  qu'avec  celles  qui  règlent  l'univers 
physique.  La  vérité  est  une,  et  si  l'on  n'arrive  pas  à  un  ca- 
taclysme financier  comme  au  début  et  à  la  fin  du  xvii'  siècle, 
on  languira  au  sein  d'une  atmosphère  délétère,  sans  se  ren- 
dre bien  compte  d'où  provient  le  malaise  que  Ton  éprouve, 
la  lourdeur  qui  engourdit  toutes  les  transactions  et  prive 
la  richesse  de  ce  développement  rapide  que  d'autres  pays  doi- 
vent à  la  liberté,  particulièrement  à  celle  des  institutions  de 
crédit. 
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Nous  venons  de  voir  deux  établissements  de  circulation, 
la  Banque  royale  de  Law  et  la  Caisse  d'escompte,  contraints 
de  s'arrêter,  soit  par  les  fautes  de  leurs  administrateurs,  soit 
par  suite  d'événements  politiques  ou  financiers.  Cependant 
chacun  d'eux  aurait  pu,  en  modifiant  ses  errements,  en  s'iso- 
lant  de  l'Etat,  en  revenant  à  son  institution  première,  en 
obéissant  enfin  au  principe  qui  avait  motivé  sa  création,  cha- 
cun  d'eux  aurait  pu  continuer  à  vivre  et  rendre  au  commerce, 
à  l'industrie,  à  l'agriculture,  à  la  finance,  les  services  qu'il 
est  de  son  essence  de  leur  offrir.  Il  n'en  fut  malheureusement, 
pas  ainsi,  et,  pour  la  seconde  fois  après  l'entrée  en  liquida- 
tion de  la  dernière  des  deux  banques  précitées,  il  y  eut  for- 
cément lacune  dans  l'histoire  des  institutions  d'émission  de 
notre  pays. 

Cette  fois  cependant  la  lacune  fut  moins  longue.  La  fa- 
culté d'émission  de  billets  au  porteur  et  à  vue  était  retombée 
dans  le  domaine  commun  et,  comme  avant  1787,  chacun  pou- 
vait user  de  ce  droit,  pourvu,  cependant,  que  le  public  fût 
disposé,  à  son  tour,  à  lui  accorder  sa  confiance.  Les  docu- 
ments, hélas  !  peu  nombreux,  parvenus  à  notre  connaissance. 
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nous  signalent,  antérieurement  à  1800,  plusieurs  établisse- 
ments émettant  des  billets  circulants. 

1796.  —  Le  plus  ancien  est  la  Caisse  des  comptes  courants, 
dont  le  siège  était  à  Paris,  place  des  Victoires  (ancien  hôtel 
Massiac),  et  dont  la  constitution  remontait  au  11  messidor 
an  IV  (29  juin  1796).  Son  capital  de  5  millions  était  divisé 
en  mille  actions  de  5.000  francs  chacune.  Elle  escomptait  à 
6  0/0  des  effets  d'une  échéance  maximum  de  quatre-vingt- 
dix  jours,  revêtus  d'au  moins  trois  signatures.  Sa  circulation, 
y  compris  les  billets  figurant  dans  sa  caisse,  montait  à 
20  millions  en  coupures  de  500  et  1.000  francs.  Augustin 
Monneron,  puis  Garât  en  furent  successivement  directeurs; 
le  conseil  d'administration  se  composait  principalement  de 
banquiers,  parmi  lesquels  quelques-uns  ayant  appartenu  à 
la  Caisse  d'escompte  et  apportant  ainsi,  à  la  nouvelle  banque, 
d'utiles  traditions  d'ordre  et  d'expérience  des  affaires. 

Elle  eut  cependant  des  moments  difficiles.  Un  voleur  lui 
enleva  une  fois  2  millions  1/2.  C'était  en  brumaire  an  VI 
(novembre  1797).  Les  porteurs  de  billets  prirent  peur  et 
affluèrent  aux  guichets  ;  mais  les  principaux  actionnaires  se 
déclarant  publiquement  solidaires  des  pertes  que  cette  insti- 
tution de  crédit  pouvait  faire  subir  au  public,  la  panique 
cessa  et  cela  d'autant  plus  volontiers  que  la  situation  de  la 
Caisse  des  comptes  courants  était  bonne  d'ailleurs,  son  actif 
dépassant  sensiblement  son  passif  ^ . 

1797.  —  Vint  ensuite  la  Caisse  d'escompte  du  commuer  ce  qui 
«  avait  plus  pour  but  de  procurer  à  ses  actionnaires  et  aux 
marchands  des  facilités  pour  leur  commerce  que  de  chercher 
des  bénéfices  dans  les  opérations  qui  s'y  faisaient^.  »  C'est  cet 
objet  que  réalisent  avec  succès  en  Belgique,  en  Hollande,  dans 
le  Wurtemberg,  etc.,  les  Unions  de  crédit.  Son  capital  nominal 
était  de  24  millions  représenté  par  2.400  actions  de  10.000  fr.; 
en  réalité,  on  n'avait  versé  que  6  millions,  les  18  autres 

*  La  Caisse  des  comptes  courants  étant  sous  la  forme  de  société  en  com- 
mandite, déjà  admise  et  usitée  avant  le  Code  de  commerce  de  1807,  la  respon- 
sabilité des  actionnnaires  ne  participant  pas  à  la  gérance  n'existait  pas  de 
droit.  Gela  explique  la  portée  de  l'acte  raconté  plus  haut. 

^  Dictionnaire  universel  de  commerce,  banque  et  manufactures  (cité  par 
M.  Paul  Coq). 
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étant  garantis  par  rengagement  signé  des  actionnaires.  Ses 
bureaux  étaient  établis  à  Paris^  b,  rue  de  Ménars,  et  sa  fon- 
dation datait  du  4  frimaire  an  VI  (24  novembre  1797).  Sa 
circulation^  comme  pour  la  Caisse  des  comptes  courants, 
atteignait  20  millions.  Elle  composait  son  conseil  d'adminis- 
tration de  marchands  de  spécialités  diverses  (quincaillerie, 
soie,  peaux,  draps^  tabletterie,  mercerie,  épicerie,  etc.)  et 
le  renouvelait  souvent.  Son  directeur  fut  d'abord  Ch.-Fr. 
Maillot,  puis  J.-Th.  Nicolas.  Comme  l'institution  précédente, 
elle  eut  ses  jours  néfastes.  En  messidor  an  X  (juillet  1802), 
un  de  ses  directeurs  lui  vola  près  de  800.000  francs.  Là-des- 
sus panique.  Cependant  elle  fut  de  courte  durée,  car  les 
billets  ne  perdirent  pas.  La  Banque  de  France  l'aida  un  peu, 
assure  Dupont  de  Nemours;  elle  ne  pensait  pas  encore  à  se 
faire  banque  unique. 

1800.  —  Le  Comptoir  commercial,  plus  connu  sous  le  nom 
de  Caisse  Jabach,  du  nom  du  célèbre  collectionneur  dont  l'hô- 
tel, situé  au  coin  des  rues  Saint-Martin  et  Neuve- Saint- 
Merry  servait  de  siège  à  ses  opérations,  datait  de  l'an  IX 
(1800-1)  et  avait  pour  directeurs  Ferdinand  Jacquemart  et 
Doulcet  d'Egligny.  Il  faisait  l'escompte  du  papier  sur  Paris 
ou  les  départements  et  émettait  des  billets  par  coupures  de 
250,  500  et  1.000  francs  ^ 

Il  y  avait  encore  à  Paris  la  Factorerie  et  quelques  autres 
petits  établissements  d'émission  sur  lesquels  les  renseigne^ 
ments  nous  manquent,  mais  tous  moins  importants,  certai- 
nement, que  les  trois  banques  dont  nous  venons  de  parler. 

En  province  nous  trouvons  à  Rouen  une  banque  d'émis* 
sion  escomptant,  sous  le  titre  de  Société  générale  du  commerce 
de  Rouen,  dès  le  5  floréal  an  VI  (20  avril  1798),  des  eJ0fets  re- 
vêtus de  deux  signatures  au  moins  et  pouvant  aller  jusqu'à 
cent  quatre-vingt  jours  de  durée,  recevant  en  dépôt  des 
sommes  de  250  francs  et  au-dessus,  payant  un  intérêt  aux 

♦  Quelques-uns  de  ces  détails  nous  ont  été  fournis  par  l'ouvrage  suivant,  de 
M.  Paul  Coq  :  Le  sol  et  la  haute  hanquCf  ou  les  intérêts  de  la  classe  moyenne, 
Paris,  1850,  où  la  cause  de  la  liberté  des  banques  est  défendue  avec  la  verve 
et  la  logique  habituelles  à  cet  économiste  distingué  que  la  science  a  récem- 
ment perdu. 
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déposants  à  terme  et  mettant  en  circulation  des  billets  de 
100,  250,  500  et  1.000  francs.  Un  ancien  sous-gouverneur  de 
la  Banque  de  France,  esprit  assez  libéral  d'ailleurs  en  matière 
de  crédit,  M.  Gautier  {Des  banques  et  des  institutions  de  crédit 
en  Amérique  et  en  Europe,  1839)  nous  apprend,  sans  préciser 
rimportance  du  capital,  de  rencaisse,  du  portefeuille  ou  des 
dépôts,  que  la  circulation  de  cette  banque  ne  dépassait  pas 
200.000  francs.  Elle  escompta,  dès  1798,  pour  4  millions  de 
francs  d'effets  de  commerce,  et  les  années  suivantes  8,  11, 19 
et  même  21  millions.  Nous  verrons  plus  tard  (1808)  cette  ins- 
titution, qui  rendit  des  services  sérieux  à  la  ville  de  Rouen, 
cesser  ses  opérations  lors  de  l'établissement  d'un  comptoir 
de  la  Banque  de  France  dans  la  vieille  cité  normande. 

Telle  était  la  situation  des  choses,  en  matière  de  billets 
circulants,  quand  le  projet  de  la  fondation  d'une  banque 
d^escompte  et  de  circulation,  basée  sur  un  capital  de  30  mil- 
lions, fut  concerté  entre  les  membres  du  gouvernement  *  et 
quelques  capitalistes.  La  difficulté,  pour  Fépoque,  de  réunir 
un  capital  aussi  important  que  celui  de  la  banque  projetée  fit 
sentir  de  suite  la  nécessité  impérieuse  de  s'adjoindre  un  des 
établissements  d'émission  du  moment,  et  une  fusion  fut  né- 
gociée entre  la  Banque  de  France,  en  voie  de  formation,  et  la 
Caisse  des  comptes  courants  en  activité  déjà  depuis  quatre 
ans.  Le  18  janvier  1800,  l'assemblée  générale  des  action- 
naires de  la  Caisse  des  comptes  courants  prononça  la  dissolu- 
tion de  cette  Société,  et  le  13  février  suivant,  les  action- 
naires fondateurs  et  adhérents  de  la  nouvelle  institution  se 
réunirent  pour  convenir  de  la  rédaction  des  statuts. 

Le  capital  fut  divisé  en  30.000  actions  nominatives  de 
1.000  francs  chacune  ^.  L'escompte,  les  recouvrements, 
l'ouverture  de  compter  courants,  l'émission  de  billets  au  por- 
teur et  à  vue,  ainsi  que  la  création  d'une  Caisse  de  place- 


'  Le  Premier  Consul  fut  im  actionnaire  actif  de  cette  nouvelle  compagnie, 
qu'il  appelait  complaisamment  «  ma  banque  »,  en  causant  avec  Mollien. 

2  Le  placement  des  actions  ne  s'opéra  que  lentement.  Ainsi,  le  premief 
semestre,  7.590  actions  seulement,  dont  même  5.000  appartenant  à  la  Caisse 
d'amortissement,  furent  parties  prenantes  au  dividende  ;  ce  n'est  qu'en  l'an  X 
(1801-2)  que  le  total  des  30.000  actions  fut  placé,    , 
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ments  et  d'épargnes,  payant  un  intérêt  à  ses  déposants  •,  telles 
étaient,  avec  le  commerce  des  matières  d'or  ou  d'argent,  les 
opérations  stipulées  dans  ces  statuts,  les  premiers  de  la 
Banque  de  France.  Un  conseil  de  régence  de  quinze  mem- 
bres administrait  la  banque  ;  un  comité  de  trois  régents  la 
dirigeait  ;  un  conseil  de  trois  censeurs  en  surveillait  et  con- 
trôlait les  opérations.  Eégents  et  censeurs  étaient  à  la  nomi- 
nation des  actionnaires.  Enfin  une  assemblée  générale,  com- 
posée, comme  de  nos  jours,  des  deux  cents  plus  forts  action- 
naires, représentait  l'universalité  des  commanditaires.  Cinq 
actions  y  donnaient  voix  délibérative,  et  on  avait  autant  de 
voix  que  de  fois  cinq  actions,  sans  pouvoir  dépasser  le  maxi- 
mum de  quatre  voix. 

Ainsi  constituée,  la  Banque  de  France  commença  ses  opé- 
rations publiques  le  20  février  1800.  Ses  régents  et  censeurs 
furent  pris  parmi  les  notabilités  de  la  haute  banque,  entre 
autres  parmi  les  administrateurs  de  la  Caisse  des  comptes 
courants. 

Un  arrêté  des  consuls,  en  date  du  28  nivôse  an  VIII 
(18  janvier  1800),  le  jour  même  delà  dissolution  de  cette  der- 
nière société,  autorisait  le  ministre  des  finances  à  passer  bail, 
pour  l'établissement  de  la  Banque  de  France,  «  de  la  maison 
nationale  de  l'Oratoire  et  de  la  ci-devant  église  qui  en  fait 
partie,  rues  Honoré  et  de  l'Oratoire.  »  En  outre,  un  second 
arrêté  consulaire,  de  la  môme  date  également,  décide  :  1°  que 

<  M.  Courcelle-Seneuil  affirme,  dans  son  Traité  des  opérations  de  banque 
(4e  édit.,  p.  220),  que  la  Banque  de  France  payait  un  intérêt  à  ses  déposants  : 
5  0/0  jusqu'en  l'an  XII;  4  0/0  de  cette  époque  à  1806.  Il  s'agit  probable- 
ment de  dépôts  faits  à  la  Caisse  de  placements  et  d''épargneSf  qui  semblent 
d'ailleurs  avoir  été  bien  peu  importants,  puisqu'on  supprima,  en  1808,  l'insti- 
tution qui  les  autorisait. 

Voici  l'extrait  du  rapport  traitant  de  ce  sujet  ;  «  La  Banque  avait  reçu  des 
fonds  en  placement  chez  elle  à  3  et  6  mois,  dont  elle  payait  l'intérêt  à  5  0/0. 
Pouvant  continuer  à  jouir  de  la  juste  préférence  qu'elle  mérite  par  la  sûreté 
des  placements  faits  cliez  elle,  et  voulant  faciliter  le  versement  de  fonds  des 
capitalistes,  dans  les  entreprises  et  les  établissements  de  commerce,  la 
Régence  a  diminué  le  taux  de  l'intérêt  qu'elle  payait  en  fixant  les  époques 
des  remboursements  :  elle  ne  reçoit  de  fonds  en  placement  qu'à  l'intérêt  de 
4  0/0  par  an  et  pour  six  mois  au  moins.  »  Page  25  du  Rapport  de  M.  Mar- 
tin (Puech),  censeur  à  l'Assemblée  générale  du  25  vendémiaire  an  XIII 
(18  octobre  1804). 
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tous  les  fonds  que  recevrait  la  Caisse  d'amortissement  se- 
raient versés  par  elle  à  la  Banque  de  France  ;  2"  que  la  moitié 
des  fonds  provenant  des  cautionnements  à  fournir  par  les  re- 
ceveurs généraux  des  départements  serait  convertie  en 
actions  de  la  Banque  au  nom  de  la  Caisse  d'amortissement  ; 
3"  que  les  obligations  impayées  des  receveurs  généraux  se- 
raient soldées  par  la  Banque  de  France  jusqu'à  concurrence, 
non  seulement  des  fonds  figurant  au  crédit  de  la  Caisse 
d'amortissement,  mais  encore  du  montant  des  actions  sous- 
crites par  elle  * . 

Notons  que,  malgré  cette  sympathie  marquée  du  pouvoir 
pour  la  nouvelle  institution,  ses  statuts  furent  arrêtés  sans  le 
concours  du  gouvernement,  qui  ne  s'immisça  également  ni 
directement,  ni  indirectement,  dans  la  nomination  de  ses 
chefs  supérieurs.  Aussi  la  Banque  de  France,  à  cette  époque, 

se  flattait- elle  d'être  libre,  <c libre  par  sa  création  qui 

n'appartient  qu'à  des  individus,  indépendante  par  ses  statuts, 
affranchie  des  conditions  qu'aurait  pu  lui  imposer  un  contrat 
privé  avec  le  gouvernement,  ou  un  acte  législatif,  elle  existe 
sous  la  protection  des  lois  générales  et  par  la  seule  volonté 
collective  de  ses  actionnaires.  Lorsqu'elle  traite  avec  le  gou- 
vernement, ses  transactions  prennent  le  caractère  qu'elles 
doivent  avoir  avec  un  gouvernement  libre  :  elle  ne  négocie 
avec  lui  que  lorsqu'elle  rencontre  ses  convenances  et  le  com- 
plément de  ses  sûretés  ;  enfin  elle  est  absolument  hors  de  lui  ^  » . 
Cette  prodigalité  d'affirmations  au  sujet  de  sa  liberté  aurait 
lieu  de  nous  étonner  ;  nous  pourrions  nous  demander  pour- 
quoi, si  la  liberté  absolue  des  institutions  de  crédit  existait, 
il  était  tellement  nécessaire  d'afficher  son  indépendance, 
comme  si  la  règle  antérieure  avait  été  le  monopole  ou  les 
mesures  restrictives.  Cela  ne  voudrait-il  pas  dire,  au  con- 
traire, que  Tancienne  Caisse  des  comptes  courants  transfor- 
mée en  Banque  de  France  comprenait  les  difficultés  de  sa 
situation,  sentait  qu'elle  faisait  à  ses  rivales,  grâce  à  l'appui 
et  à  la  commandite  du  gouvernement,  une  concurrence  de 

*  Cinq  millions,  comme  on  a  vu  dans  une  note  précédente. 
^  Rapport  de  Perrégaux,  président  de  la  Banque  de  France,  à  l'Assemblée 
générale  du  25  vendémiaire  an  IX  (17  octobre  1800). 


114  HISTOIRR    DES   BANQUES  EN   FRANCE. 

mauvais  aloi  et  cherchait  à  dissimuler  au  public  le  préjudice 
que  cet  état  de  choses  lui  causait,  à  lui  public,  au  grand 
avantage  d'elle-même  ?  Cependant  nous  ne  nous  arrêterons 
pas  à  cette  supposition  ;  nous  laisserons  la  Banque  de  France 
se  vanter  de  sa  liberté  et  la  proclamer  sur  tous  les  tons. 

Mais  hélas,  cette  heureuse  liberté  dont  elle  est  si  fière,  elle 
ne  la  conservera  pas  longtemps;  elle  tend  trop  à  l'unité  et  à 
l'absorption  des  autres  établissements  d'émission  pour  ne  pas 
être  amenée,  comme  compensation,  à  en  faire  le  sacrifice. 
Déjà  pour  avoir  une  souscription  gouvernementale  de  5  mil- 
lions *,  ainsi  que  des  dépôts  de  fonds  administratifs,  déjà  elle 
s'est  engagée  à  payer,  non  seulement  le  montant  des  fonds  en 
dépôt,  mais  au  delà  et  j  usqu'à  concurrence  de  ces  cinq  millions 
commanditaires.  Fatale  mesure,  qui  l'entraîne,  quoi  qu'elle 
dise,  à  raisonner  le  crédit  de  TEtat  avec  d'autres  arguments 
que  celui  des  particuliers.  Tout  gouvernement  est  pour  une 
banque  de  circulation  un  client  trop  redoutable,  surtout  quand 
ce  gouvernement  réside  tout  entier  dans  l'homme  de  génie  le 
plus  despote  des  temps  modernes. 

Le  6  mars  1800,  le  Gouvernement  consulaire  fait  verser  à 
la  Banque  de  France  les  fonds  déposés  à  la  Caisse  des  réser- 
ves de  la  Loterie  nationale;  le  6  avril,  la  Banque  se  charge 
du  recouvrement  de  la  Loterie  dans  les  départements  (ce  ser- 
vice lui  sera  retiré  en  thermidor  an  XIII)  ;  le  11  août,  enfin, 
elle  prend  en  main  le  service  en  numéraire  des  rentes  et 
pensions  du  Gouvernement  français,  acceptant  en  payement 
des  obligations  du  Trésor  public  à  des  échéances  en  dehors 
de  l'ordinaire.  (Ce  service  est  retourné  en  l'an  XII  au  Trésor 
public.) 

1803.  —  Elle  touche  enfin  au  moment  où  elle  va  devenir 
Banque  unique.  Nous  allons  voir  à  quelles  complaisances  cela 
l'entraîna  et  quelles  en  furent  les  suites. 

C'est  du  Premier  Consul,  c'est  la  Banque  qui  l'affirme,  que 
vint  l'initiative;  il  était  trop  partisan  de  la  centralisation 
pour  ne  pas  la  faire  pénétrer  dans  les  institutions  de  crédit  ; 

'  En  l'an  X  (1801-2)  le  Gouvernement  avait  vendu  la  majeure  partie  de  ses 
actions  :  il  n'en  possédait  plus  que  500,  et  cependant  la  limite  du  découvert 
do  la  Banque  envers  l'État  pouvait  toujours  aller  jusqu'à  cinq  millions. 
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d'ailleurs,  le  rôle  économique  du  billet  de  banque,  peu  connu 
du  public,  même  de  nos  jours,  Tétait  encore  moins  à  cette 
époque;  ce  fut  néanmoins  avec  joie  que  la  régence  de  la 
Banque  reçut,  en  nivôse  an  XI,  communication  des  vœux  du 
chef  de  FÉtat  en  faveur  de  l'unification  du  billet  de  banque. 

La  loi  du  24  germinal  an  XI  (14  avril  1803),  édition  corri- 
gée des  statuts  de  Tan  VIII,  fut  alors  promulguée.  La  Banque 
de  France  y  est  investie  pour  quinze  années  à  partir  du 
1"  vendémiaire  an  XII  (24  septembre  1803)  du  privilège  ex- 
clusif d'émettre  des  billets  de  banque.  Nulle  banque  départe- 
mentale ne  peut  exister  sans  l'autorisation  du  gouvernement. 
Le  capital  de  la  Banque  est  porté  à  45  millions  par  la  créa- 
tion de  15.000  actions  nouvelles.  La  moindre  coupure  des 
billets  de  banque  sera  500  francs  pour  la  Banque  de  France 
et  250  pour  les  banques  départementales.  La  qualité  d'action- 
naire, qui  donnait  anciennement  des  droits  particuliers  à 
l'escompte,  cessera  d'avoir  cette  faculté  ^  Le  dividende 
annuel  ne  pourra  excéder  6  0/0,  non  compris  les  produits 
de  la  réserve,  convertie  en  rentes  sur  l'Etat,  qui  pourront  être 
répartis  additionnellement  au  dividende  de  6  0/0.  Sept 
régents,  sur  quinze,  et  les  trois  censeurs  seront  pris  parmi 
les  manufacturiers,  fabricants  ou  commerçants  actionnaires 
de  la  Banque.  Enfin,  tout  membre  de  l'assemblée  aura  une 
voix  au  moins,  mais  n'en  pourra  désormais  avoir  qu'une  quel 
que  soit  d'ailleurs  le  nombre  des  actions  possédées  par  lui. 

Tels  sont  les  principaux  changements  apportés  aux  statuts 
de  l'an  VIII  par  la  loi  de  l'an  XL 

La  Caisse  d'escompte  du  commerce,  le  Comptoir  commercial^ 
la  Factorerie  et  quelques  autres  établissements  d'émission, 
contraints  par  cette  loi  de  retirer  leurs  billets,  s'entendirent 
avec  la  Banque.  La  première  échangea,  en  rechignant  ^,  la 

*  Cette  modification  fut  la  seule  que  les  administrateurs  de  cet  établisse- 
ment n'acceptèrent  qu'à  regret. 

^  «  Vous  avez  un  capital  versé  de  30  millions,  disait-elle  à  la  Banque,  et 
une  circulation  de  30  millions  également;  et  nous,  contre  6  millions  de  versés, 
nous  avons  émis  pour  20  millions  de  billets.  L'unité  des  banques  n'est  donc  pas 
si  désirable  pour  le  public  que  vous  le  prétendez.  »  Voir  les  Observations  des 
actionnaires  de  la  Caisse  d'escompte  du  commerce,  en  date  du  24  floréal  au  X 
(14  mai  1802).  Mais  le  Premier  Consul  le  voulait,  il  fallut  céder,  et  plus  à  la 
force  qu'au  droit,  reconnaissons-le. 
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majeure  partie  de  ses  actions  contre  des  actions  nouvelles  de 
la  Banque  ^  Le  second  se  reconstitua  d'abord  sous  une  forme 
analogue  au  Comptoir  national  d'escompte  de  Paris  de  1848, 
c'est-à  dire  faisant  office  d'intermédiaire  entre  le  public  et  la 
Banque  de  France  ;  puis,  en  1808,  il  quitta  son  titre  de  Comp- 
toir commercial  et  rentra,  vis-à-vis  de  la  Banque,  dans  la 
catégorie  de  toutes  les  autres  maisons  de  banque,  sans  dis- 
tinction spéciale,  ni  faveur  particulière.  Le  sort  des  autres 
établissements  nous  est  inconnu. 

La  banque  de  France  était  enfin  au  comble  de  ses  vœux  ; 
elle  seule  (Dieu  sait  à  quel  prix  !)  avait  le  droit  exclusif 
d'émettre  des  billets  de  banque;  ses  rivales,  grâce  à  son  asso- 
cié, l'Etat,  succombaient  sous  les  coups  de  la  force  brutale. 
Voyons  les  suites  de  ce  régime  centralisateur. 

Ce  passage  de  la  diversité  à  l'unité  de  billets  s'opéra  au 
milieu  d'une  crise  intense,  avant-coureur  de  celle  dont  nous 
allons  enfin  parler.  Mais  force  nous  est  d'entrer  dans  quel- 
ques développements  pour  en  faire  mieux  saisir  les  causes 
réelles. 

Les  escomptes  annuels  de  Fan  VIII  à  l'an  XII  avaient 
crû  rapidement  (Annexe  M)  ;  durant  le  deuxième  semestre, 
de  l'an  VIII,  on  n'avait  escompté  que  pour  112  millions;  en 
l'an  IX,  le  chiffre  de  205  millions  n'avait  pas  été  sensiblement 
dépassé,  mais  les  quatre  exercices  suivants  avaient  successi- 
vement fourni  les  sommmes  respectives  de  443,  511,  503  et 
631  millions;  nous  supposerons,  faute  de  pièces  probantes, 
que  ces  escomptes  sont  entièrement  dus  au  commerce*  ;  mais 
un  Etat  fourni  par  l'administration  de  la  Banque  reproduit 

<  Aux  taux  réciproques  des  versements  effectués  (traité  du  7  fructidor  an  XI, 
25  août  1803).  La  Caisse  d'escompte  du  commerce  clôtura  ses  opérations  à  la 
lin  de  l'an  XI  (23  septembre  i»03.) 

2  M.  Gautlei',  déjà  cité,  affime  que  la  majeure  partie  du  portefeuille  était,  à 
ceUe  époque,  composée  d'effets  provenant  directement  ou  indirectement  du 
Gouvernement.  «  En  décembre  1805,  dit-il,  sur  97  millions  de  valeurs  escomp- 
tées que  renfermait  le  portefeuille,  il  y  en  avait  pour  80  composés  d'obliga- 
tions des  receveurs  généraux  prises  à  6  0/0,  et  que  personne,  si  la  Banque 
eût  cherché  à  les  réescompter,  n'eût  voulu  accepter,  même  à  12  0/0.  »  Ces 
obligations  ne  furent  pas  payées  à  leur  échéance,  on  les  renouvela  ;  et  c'est  là 
ce  qui  amena  le  premier  resserrement,  dont  nous  parlons  quelques  hgnes 
plus  loin. 
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d'autre  part^  les  avances  annuelles  faites  au  Trésor  public,  et 
nous  y  voyons,  pour  les  six  exercices  désignés  ci  dessus,  la 
somme  totale  de  722  millions,  soit  presque  le  tiers  du  mon- 
tant des  sommes  escomptées  au  commerce  dans  la  même 
période.  Or,  à  cette  époque,  le  numéraire  en  caisse  ne  dépassa 
jamais  25  millions  et  tomba  quelquefois  au-dessous  de  5;  les 
comptes  courants  variaient  entre  23  et  6  millions.  Quant  à 
la  circulation,  elle  touchait  à  80  millions. 

1805.  —  Ce  ne  sont  là,  néanmoins,  tout  éloquents  qu'ils 
soient,  que  des  chiffres  généraux.  Une  vaste  opération 
(Annexe  H)  à  laquelle  se  laissa  aller  le  Trésor  public  et  dans 
laquelle  la  Banque  de  France,  dans  sa  sujétion  au  gpuverne- 
ment,  se  trouva  fatalement  englobée,  faillit  la  renverser  vers 
la  fin  de  1805.  Nous  voulons  parler  de  la  Compagnie  desnégo- 
ciants  réunis.  La  Banque  de  France  s'était  imprudemment 
laissée  aller,  croyant  rendre  service  au  Trésor,  à  escompter 
des  sommes  considérables  d'effets  de  ces  négociants,  pendant 
que  ceux-ci  disposaient  des  fonds  qui  devaient  servir  à  rem- 
bourser les  obligations  des  receveurs-généraux  dont  laBan- 
que  avait  une  forte  partie  en  portefeuille.  Contre  ces 
effets,  la  Banque  avait  remis  des  billets  de  banque,  et  il  en 
était  résulté  une  exagération  de  la  circulation  en  billets, 
exagération  relativement  aux  besoins  et  habitudes  du 
public  qui  n'absorbait  à  cette  époque,  qu'une  quantité  de 
billets  beaucoup  moindre  que  l'importance  de  ceux  alors  en 
circulation.  Le  trop  plein  des  billets  émis  revint  naturel- 
lement aux  guichets  se  faire  rembourser,  et  l'encombre- 
ment qui  en  résulta  embarrassa  fort  le  Conseil  général  de 
la  Banque  de  France. 

Le  portefeuille  montant  vers  100  millions  ne  possédait 
qu'un  cinquième  en  effets  réels  de  commerce.  La  Banque  en 
était  arrivée  à  n'avoir  qu'un  encaisse  d'à  peine  2  millions 
contre  70  millions  de  billets  de  banque  en  circulation  et  20 
millions  de  comptes  courants  créditeurs. 

Dans  son  extrême  détresse,  elle  s'adressa  au  ministre  du 
Trésor,  le  comte  de  Barbé-Marbois,  qui,  à  son  tour,  dévoila 
au  conseil  des  ministres  les  difficultés  de  cette  position.  Dans 
cette  situation  critique  (les  billets  perdaient  10  à  15  0/0), 
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le  conseil  des  ministres  *,  au  sein  duquel  on  appela  MoUien, 
qui  fut  d'ailleurs,  il  faut  le  dire,  opposant  à  la  délibération 
prise,  s'assembla  et  autorisa  là  Banque  de  France  à  ne  rem- 
bourser, à  partir  du  6  octobre  1805,  que  600.000  francs  de 
billets  par  jour;  «  elle  ne  s'occupa  pas  de  faire  acheter  au  de- 
hors des  matières  d'or  ou  d'argent,  quoique  ce  fût  là  une  des 
conditions,  une  des  charges  de  son  privilège,  à  la  vérité  mal 
exprimée  dans  ses  statuts  ;  mais  elle  demanda  aux  banquiers 
des  départements  de  lui  envoyer  des  espèces  en  échange  de 
la  remise  qu'elle  leur  faisait  d'effets  sur  leurs  places  ^.  »  Par 
ce  procédé  elle  alimenta  ses  caisses  d'espèces  suffisantes 
pour  satisfaire  à  ses  besoins  journaliers,  qu'elle  amoindrit 
encore  par  de  petits  expédients  tels  que  ceux  de  compter  len- 
tement les  espèces,  de  ne  payer  qu'un  billet  par  personne, 
de  donner,  aux  termes  de  l'arrêté  du  14  nivôse  an  IV  (4  jan- 
vier 1796),  un  quarantième  de  la  somme  en  billon  (25  francs 
par  1.000  francs),  etc.,  etc.  Elle  aida  ainsi  la  Compagnie  des 
négociants  réunis  à  sortir  d'embarras  jusqu'au  retour  de  l'Em- 
pereur. Cela  coûta  peu  à  la  Banque  de  France  ;  ce  fut  le 
commerce  qui  supporta  en  réalité  les  conséquences  de  toutes 
les  difficultés  nées  de  l'imprévoyance  du  ministre  du  Trésor 
et  des  opérations  extra-réglementaires  de  la  Banque  de 
France.  De  nombreuses  faillites  attestèrent  l'étendue  de  la 
crise  qui  surgit  à  ce  propos.  Récamier,  régent  de  la  Banque, 
jouissant  d'une  double  réputation  de  probité  et  de  capacité, 
fut,  entre  autres,  contraint  d'arrêter  ses  affaires. 

La  difficulté  dans  laquelle  se  trouvait  la  Banque  de  France 
résultait  bien  plus  de  l'exagération  de  sa  circulation  que  des 
inquiétudes  que  sa  position  pouvait  faire  naître.  Aussi,  dès 
qu'elle  eut  retiré  assez  de  billets  pour  revenir  à  la  somme 


•  L'Empereur  était  déjà  parti  pour  la  campagne  d'Allemagne. 

2  Mollien.  Mémoires  d'un  ministre  du  Trésor,  t.  I,  p.  413.  On  pourrait  être 
tenté  de  penser  que  la  Banque  aurait  pu  recourir  aux  petites  coupures. 
L'Angleterre  et  l'Irlande,  depuis  1797,  l'Ecosse,  cent  ans  plus  tôt,  voyaient 
circuler  des  billets  de  1  livre  sterling.  Mais,  outre  la  difficulté  résultant  du 
temps  nécessaire  pour  fabriquer  ces  coupures  avec  le  soin  voulu,  il  ne  faut 
pas  omettre  que  l'on  était  trop  près  des  assignats  pour  demander  au  public 
ex  abrupto,  en  pleine  crise,  ce  vote  de  confiance. 
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suffisant  aux  besoins  du  public,  la  crise  cessa  pour  "elle. 
Quant  à  TefFet  de  la  victoire  d'Austerlitz  (2  décembre  1805), 
il  fut  réel,  mais  sur  le  public  commerçant  et  non  sur  les  por- 
teurs de  billets  qui,  encore  une  fois,  avaient  confiance,  mais 
ne  pouvaient  se  passer,  pour  leurs  opérations  de  détail,  du 
numéraire  qu'ils  demandaient.  La  tenue  du  cours  des  actions 
est  une  preuve  frappante  de  ce  que  nous  avançons.  Le  plus 
bas  cours  de  1804  avait  été  de  1.050  francs  ;  le  cours  mini- 
mum de  1806  fut  1.072  fr.  50,  tandis  que  celui  de  1805  fut 
1.150  francs,  prix  supérieur  aux  deux  cours  minima  pré- 
cités \ 

1806-  —  La  mesure  anormale  prise  par  la  Banque  de  France, 
pour  éviter  la  suspension  absolue  de  payement  de  ses  billets, 
put  cesser  le  25  janvier  1806.  Mais  on  peut  voir,  par  cet  in- 
cident, sur  quelle  pente  la  mettait  sa  dépendance  vis-à-vis 
du  Trésor.  Cette  leçon  ne  profita  cependant  pas,  et,  au  lieu 
de  séparer  les  intérêts  du  Trésor  de  ceux  de  la  Banque  de 
France,  au  lieu  de  laisser  celle-ci  s'occuper  exclusivement 
des  affaires  commerciales,  on  ne  pensa  qu'à  lui  donner  une 
plus  forte  constitution  '\  c'est-à-dire  à  la  mettre,  comme  direc- 
tion, dans  les  mains  de  fonctionnaires  dépendant  du  gouver- 
nement. On  a  vu  que,  jusqu'alors,  la  Banque  était  dirigée 
par  un  comité  de  trois  personnes  prises  au  sein  du  conseil  de 
régence,  nommé  lui-même  par  les  actionnaires.  A  ce  comité 
on  substitua,  par  la  loi  du  22  avril  1806,  un  gouverneur  et 
deux  sous-gouverneurs  à  la  nomination  du  chef  de  l'Etat 
(Annexe  I). 


*  Voir  pour  le  prix  des  actions  de  la  Banque  de  France,  année  par  année, 
nos  Tableaux  des  cours  des  principales  valeurs,  de  1797  à  187G,  3e  édition,  1877. 

2  Le  premier  rapport  de  Grétet  contient  la  phrase  suivante  :  «  Les  effets 
que  cet  événement  (la  limitation  du  remboursement  des  billets)  a  produits  sur 
le  crédit  public  et  sur  celui  du  commerce,  sont  devenus  un  avertissement 
salutaire.  On  a  cru  que  désormais  la  Banque  devait  être  préservée  des  retours 
de  toute  erreur  qui  pourrait  compromettre  son  crédit,  et  qu'il  fallait  le  mettre 
sous  le  régime  positif  de  la  loi,  et  sous  la  garde  d'une  administration  compta- 
ble envers  l'autorité  publique  de  l'exécution  de  cette  même  loi.  »  Rapport  lu 
à  l'Assemblée  de  13  mai  1806.  Rappelons  que  Crétet  eut  le  malheur  de  prendre 
part,  sous  le  Directoire,  à  la  réduction  des  rentes  au  tiers  (8  nivôse,  an  VII, 
28  décembre  1797).  C'était  une  triste  recommandation  pour  arriver  au  gou- 
vernement de  la  Banque.  Elle  n'effraya  pas  Napoléon. 
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Le  privilège  fut  'prorogé  de  vingt-cinq  ans  au  delà  des 
quinze  années  accordées  par  la  loi  de  l'an  XL  Le  capital  dut 
être  doublé  par  l'émission  de  quarante-cinq  mille  actions  nou- 
velles de  1.000  francs.  Le  dividende  à  répartir  put  dépasser 
6  0/0  des  deux  tiers  du  bénéfice  supplémentaire. 

Le  conseil  de  régence,  toujours  composé  de  quinze  mem- 
bres, dut  comprendre  cinq  manufacturiers,  fabricants  ou 
commerçants,  et  trois  receveurs-généraux. 

Telles  sont  les  principales  dispositions  qui  difîerencient  ces 
statuts  des  précédents  ^ 

La  banque,  dès  ce  jour,  devenait  une  institution  gouver- 
nementale commanditée  par  des  particuliers.  Disons  de  suite 
que  MoUien,  qui  adhérait,  sur  beaucoup  de  points,  aux  doc- 
trines économiques  émises  dans  l'ouvrage  d'Adam  Smith,  fut, 
comme  ministre  du  Trésor,  plus  réservé,  dans  ses  rapports 
avec  la  Banque,  que  son  prédécesseur  Barbé-Marbois.  Mais 
il  ne  fut  pas  toujours  le  maître,  et  l'Empereur  «  qu'aucune 
considération  n'arrêtait  quand  il  s'agissait  de  soutenir  la 
guerre,  ne  tenait  pas  »  toujours  «  compte  des  ménagements 
qu'il  eût  dus  au  commerce  et  à  la  banque  elle-même  ^  ». 

*  La  loi  qui  établit  ces  statuts  donna  lieu,  en  Conseil  d'Etat,  à  une  discus- 
sion à  laquelle  Napoléon  lui-même  prit  une  part  très  active.  On  a  vu  les 
causes  qui  amenèrent  la  crise  d'octobre  1805  à  janvier  1806.  Voici  comment 
l'Empereur  les  explique  à  la  séance  du  26  mars  :  «  Je  suis  convaincu  que  ce 
sont  les  banquiers  eux-mêmes  qui  ont  causé  la  crise  de  la  Banque  ;  les  uns  ne 
cherchent  qu'à  s'enrichir  aux  dépens  du  gouvernement,  les  autres  sont  entraî- 
nés par  de  faux  systèmes,  témoin  l'écrit  de  M,  Dupont  de  Nemours  ;  je  ne  me 
suis  pas  donné  la  peine  de  lire  son  opuscule,  tant  je  suis  persuadé  qu'on  ne 
doit  pas  faire  la  moindre  attention  à  ces  faux  systèmes.  »  A  la  séance  du 
2  avril,  reprenant  le  même  sujet  :  «'Il  n'y  a  pas  en  ce  moment  de  banque  en 
France,  il  n'y  en  aura  pas  de  quelques  années,  parce  que  la  France  manque 
d'hommes  sachant  ce  que  c'est  qu'une  banque.  C'est  une  race  d'hommes  à 
créer.  »  Oui,  c'était  une  race  d'hommes  à  créer;  en  majeure  partie  elle  l'est 
même  encore.  Mais  ce  n'est  pas  à  l'école  du  premier  empire  qu'elle  pouvait 
se  former,  Napoléon  I^r  lui-même,  qui  réfutait  les  ouvrages  adverses  sans  les 
lire,  appartenant  à  la  race  d'hommes  à  créer,  c'est-à-dire  étudiant  prélimi- 
nairement  les  sujets  avant  de  les  traiter  avec  la  faconde  imperturbable  dont 
nous  venons  de  produire  un  échantillon.  (Voir,  dans  l'excellent  Traité  des 
opérations  de  banque  de  M.  Courcelle-Seneuil,  la  reproduction  en  entier  des 
deux  discours  que  nous  venons  de  citer,  extraits  des  Opinions  sur  divers 
sujets  de  politique  et  d'administration,  recueillis  par  le  baron  Pelet  de  la  Lo- 
zère, ancien  conseiller  d'Etat  sous  le  premier  empire.) 

^  Gautier,  Des  banques,  etc. 
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En  outre^  le  nouveau  gouverneur  *  semblait  avoir  peu  étu- 
dié ce  qui  venait  de  se  passer^  ou,  tout  au  moins,  en  avait-il 
peu  profité,  car  ce  qu'il  désire  pour  la  Banque,  dans  son  rap- 
port du  13  mai  1806,  c'est  de  devenir  une  sorte  de  Banque 
d'État,  concentrant  tous  les  services  dont  le  Trésor  se  charge, 
et  évitant  à  ce  dernier  le  maniement  de  tous  fonds  et  de  tout 
papier.  «  Dans  l'état  actuel  du  commerce,  le  capital  de  la 
Banque  (45  millions)  serait  plus  que  suffisait  si,  par  un  sys- 
tème déjà  condamné,  elle  devait  borner  ses  affaires  à  l'es- 
compte limité  des  effets  présentés  par  le  commerce.  Je  dis 
que  ce  système  étroit  est  depuis  longtemps  condamné,  puis- 
que la  Banque  n'a  jamais  cessé  d'appliquer  la  partie  la  plus 
étendue  de  ses  ressources  à  l'escompte  des  valeurs  négo- 
ciables, possédées  par  le  Trésor  public;  elle  n'a  point  eu  à 
regretter  cette  extension  donnée  à  ses  opérations,  sans  la- 
quelle ses  capitaux  seraient  restés  inactifs  y^ .  Après  avoir 
exposé  son  système  de  concentration  de  tous  les  services 
financiers  dans  les  bureaux  de  la  Banque  :  «  Loin  de  nous, 
continue  Crétet,  loin  de  nous  ces  terreurs,  cette  exagération 
de  prudence  et  tous  les  faux  préjugés  qui  les  accompagnent; 
la  Banque  de  France  sera  générale  et  nationale,  etc.,  etc.  ^w 

Le  libéral  et  modéré  Mollien  se  trouvait  là  il  faut  l'avouer, 
entre  Napoléon  et  Crétet,  dans  une  position  singulièrement 
difficile. 


*  Il  fallait  un  commerçant,  on  prit  un  conseiller  d'Etat. 

2  A  ce  pathos  administratif  opposons  quelques  pensées  extraites  de  cet 
opuscule  de  Dupont  de  Nemours,  que  Napoléon  condamnait  sans  lire,  et  qui 
avait  été  néanmoins  fait  et  publié  sur  les  ordres  de  la  Chambre  de  commerce 
de  Paris  d'alors  :  «  Il  est  très  nécessaire  que  chacun  sache  qu'aucune  banque 
d'escompte  ne  saurait  être  entièrement  sûre  de  ne  jamais  éprouver  un  engor- 
gement, de  n'être  jamais  réduite  à  tirer  ses  payement^  en  longueur  pendant 
quelques  jours.  —  L'émission  des  billets  de  banque  a  une  borne  naturelle, 
celle  de  la  somme  que  la  circulation  peut  admettre  Les  gouvernements  ne 
peuvent  pas  emprunter  avec  avantage  à  un  banquier,  et  cependant  les  banques 
sont  naturellement  d'une  grande  utilité  au  crédit  des  gouvernements,  en  faci- 
litant les  emprunts  quand  elles  n'y  prennent  aucune  part,  et  en  rendant  leurs 
conditions  moins  onéreuses.  » 

Tout  cela  est,  nous  en  convenons,  d'une  éloquence  moins  théâtrale,  si  ce 
n'est  moins  académique,  que  les  discours  du  Premier  Consul.  Mais  c'est  plus 
pratique,  plus  conforme  aux  faits  usuels,  et,  en  fait  de  crédit  particulière- 
ment, cela  vaut  beaucoup  mieux. 


122  HISTOIRE   DES    BANQUES    EN    FRANCE. 

1807.  —  Heureusement  cela  dura  peu;  Crète t  appelé  au 
ministère  de  l'Intérieur^  laissa  la  place  de  gouverneur  au 
comte  Jaubert  \  esprit  plus  positif. 

1808.  —  La  loi  du  22  avril  1806  (art.  22),  avait  décidé  que 
les  statuts  de  la  Banque  seraient  soumis  à  l'approbation  de 
l'Empereur.  En  conséquence,  un  décret  impérial  du  16  jan- 
vier 1808  approuva  ces  statuts  qui  contiennent,  en  plus  des 
articles  de  la  loi  de  1806,  les  principales  stipulations  qui 
suivent  : 

Les  actions  peuvent,  sur  déclaration  de  l'actionnaire,  acqué- 
rir la  qualité  d'immeuble. 

Les  opérations  de  la  Banque  consistent  :  1"  à  escompter  à 
toutes  personnes  les  lettres  de  change  et  autres  effets  de  com- 
merce à  ordre,  à  des  échéances  déterminées,  qui  ne  pourront 
excéder  trois  mois  (Annexe  J),  et  souscrits  par  des  com- 
merçants et  autres  personnes  notoirement  solvables;  2"  à  se 
charger  pour  le  compte  des  particuliers  et  des  établissements 
publics  du  recouvrement  des  effets  qui  lui  sont  remis  ;  3*^  à 
recevoir,  en  compte  courant,  les  sommes  qui  lui  sont  versées 
par  des  établissements  publics  et  à  payer  les  dispositions 
faites  sur  elle,  et  les  engagements  pris  à  son  domicile  jusqu'à 
concurrence  des  sommes  encaissées;  A""  à  tenir  une  caisse  de 
dépôts  volontaires^  pour  tous  titres,  lingots  et  monnaies  d'or 
ou  d'argent  de  toute  espèce  ^ 

L'établissement  de  comptoirs  d'escompte  (succursales)  dans 
les  départements  y  est  prévu,  et  nous  allons  bientôt  en  voir 
la  mise  en  application. 

La  troisième  signature  des  effets  de  commerce  peut  être 
remplacée  par  un  transfert,  soit  d'actions  de  la  Banque  de 
France,  soit  de  titres  de  rentes  5  0/0  (valeur  nominale). 

'  Toujours  un  conseiller  d'État,  étranger  aux  affaires  commerciales. 

-  La  rétribution  imposée  aux  déposants  était  de  1/8  0/0  pour  six  mois  de 
garde  ou  moins,  1/4  0/0  pour  plus  de  six  mois;  jusqu'en  1853,  les  métaux 
seuls  furent  reçus  en  dépôt. 

3  On  ne  parle  plus,  dans  ces  statuts,  du  projet  de  Caisse  de  placements  et 
d'épargnes  dont  il  est  question  en  l'an  VIII  et  qui,  appliqué  avec  un  peu  plus 
de  persévérance,  eût  donné  vingt-deux  années  de  plus,  en  France,  à  la  pra- 
tique des  caisses  d'épargne,  ces  banques  de  salut,  savings  banks,  comme  les 
appellent  les  Anglais. 
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La  Banque  peut  faire  des  avances  sur  effets  publics  à 
échéances  déterminées. 

Le  conseil  général  de  la  Banque  se  compose  des  gouver- 
neur et  sous-gouverneurs^  des  régents  et  des  censeurs  \  C  est 
lui  qui  ûxe  le  taux  de  l'escompte  et  la  limite  maximum 
d'échéance  des  effets  à  admettre. 

Nous  venons  de  voir  que  la  Banque  de  France  était  auto- 
risée à  établir  des  comptoirs  d'escompte  dans  les  départe- 
ments. Un  décret  impérial  du  18  mai  1808  arrêta  l'organisa- 
tion de  ces  comptoirs. 

Chaque  comptoir  sera  doté  d'un  fonds-capital  fourni  par 
la  Banque  ;  —  leurs  opérations  sont  les  mêmes  que  celles  de 
la  Banque;  —  le  taux  d'escompte  est  provisoirement  de 
5  0/0  ;  il  pourra  être  réduit  par  le  ministre  des  finances  ^  ;  — 
Si  le  Conseil  général  de  la  Banque  le  juge  opportun,  ils  pour- 
ront émettre  des  billets  de  250  francs  et  au-dessus  ;  mais  cette 
permission  devra  préalablement  être  approuvée  par  le  Conseil 
d'État.  Ces  billets  seront  remboursables  aux  caisses  des 
comptoirs.  —  Les  comptoirs  seront  gérés  par  un  directeur 
assisté  de  six  à  dix  administrateurs  et  surveillé  par  trois 
censeurs.  Ces  derniers  seront  nommés  par  le  Conseil  général 
de  la  Banque,  Les  administrateurs  seront  choisis  par  le  gou- 
verneur sur  des  listes  présentées,  selon  les  cas,  par  le  Conseil 
général  à  Paris,  ou  des  actionnaires  résidant  au  siège  du 
comptoir.  Le  directeur  sera  nommé  par  le  gouvernement. 

8i  le  nombre  des  actions  de  la  Banque  de  France,  inscrites 
dans  un  comptoir,  représentait  la  moitié  au  moins  du  capital 
affecté  à  ce  comptoir,  les  cinquante  plus  forts  actionnaires 
se  réunissaient  en  assemblée  générale  pour  composer,  con- 
currement  avec  le  Conseil  général  séant  à  Paris,  une  liste  de 
candidats  aux  places  d'administrateurs. 

Sous  ce  régime,  trois  comptoirs  furent  fondés  à  Lyon, 
Rouen  et  Lille,  par  décrets  impériaux  du  24  juin  1808  pour 
les  deux  premiers,  et  du  29  mai  1810  pour  le  dernier. 

♦  Avant  1808,  il  se  composait  des  régents  et  des  censeurs  seulement. 

^  Les  restrictions  indiquées  en  caractères  italiques  ont  été  supprimées  par 
l'ordonnance  royale  du  25  mars  1841  qui  a  réglementé  à  nouveau  le  régime 
des  comptoirs  d'escompte  (actuellement  succursales)  de  la  Banque  de  France. 
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Les  opérations  des  deux  premiers  comptoirs  commencèrent 
le  10  juin  1809,  et  celles  du  dernier  le  7  janvier  1811. 

Voici  rhistoire  succincte  de  ces  trois  établissements  : 

A  Lyon  l'usage  commercial  était  de  ne  créer  d'effets  qu'à 
l'une  des  quatre  échéances  suivantes  :  P'  mars,  l'""  juin, 
l^""  septembre  et  l'*"  décembre  et,  lorsque  l'une  de  ces  échéan- 
ces arrivait,  une  chambre  de  compensation  se  chargeait, 
par  de  simples  virements  entre  tous  les  commerçants  de  la 
ville,  d  opérer  les  payements  les  plus  considérables,  sans 
avoir  besoin  de  numéraire,  si  ce  n'est  pour  les  soldes.  Ce 
mode  était  d'un  grand  secours  pour  la  place  (Annexe  K), 
mais  aucun  établissement  de  crédit  ne  vint,  avant  le  comptoir 
de  la  Banque  de  France,  seconder  les  efforts  de  cette  ville 
laborieuse  et  loyale. 

Le  capital  du  comptoir,  d'abord  de  quatre  millions,  fut 
bientôt  porté  à  six.  Ses  opérations,  vu  les  délais  d'organisa- 
tion administrative,  ne  partent  guère,  en  fait,  que  du 
deuxième  semestre  de  1809.  La  somme  des  effets  escomptés 
durant  cette  demi-année  est  de  21  ou  29  millions  (ces  deux 
chiffres  différents  se  trouvent  dans  les  rapports  oificiels  de  la 
Banque  que  nous  avons  sous  les  yeux).  L'année  1810  fournit 
57  millions  de  billets  escomptés  ;  grâce  à  cette  augmentation, 
les  bénéfices  du  Comptoir,  montant  à  73.000  francs  pour 
l'exercice  1809,  atteignirent  175.000  francs  en  1810.  Le 
mouvement  des  caisses,  durant  cette  dernière  année,  fut  de 
225  millions,  et  le  montant  des  effets  encaissés  au  bénéfice 
des  comptes-courants  de  34  millions. 

Le  Comptoir  de  Rouen,  au  capital  de  quatre  millions,  suc- 
céda à  l'établissement  dont  nous  avons  déjà  parlé  (page  110). 
Le  second  semestre  1809  donne  37.000  francs  de  bénéfices 
nets,  et  l'année  1810,  98.500  francs  pour  21  raillions  d'effets 
escomptés  ',  le  mouvement  des  caisses  ayant  été,  en  1810, 
de  47  millions. 

<  La  totalité  des  effets  escomptés  par  ce  comptoir  durant  son  existence, 
soit  pendant  neuf  années,  atteint  les  chiffres  suivants  : 

Effets  payables  à  Paris 102,097, 10;) 

—  à  Rouen. 5'», 425,000 

—  au  Havre 3,099,300 


159,621,400 
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Ces  résultats  encouragèrent  la  fondation  du  Comptoir  de 
Lille,  auquel  fut  affecté  un  capital  de  un  million. 

Ce  fut  en  1810  que  la  Banque  de  France  envoya  des  billets 
de  250  francs  à  ses  comptoirs  ;  par  la  même  circonstance, 
le  taux  de  Fescompte,  auparavant  de  5  0/0^  fut  abaissé  à 
4  0/0,  taux  de  Paris.  Lyon  reçut  3  millions  en  billets,  ce 
qui  porta  son  capital  effectif  à  neuf  millions,  et  Rouen  deux 
millions,  ce  qui  fit  monter  son  capital  à  six  millions.  Lille, 
lors  de  son  installation,  reçut  un  million  en  billets,  soit  alors, 
un  capital  total  de  deux  millions. 

La  place  de  Rouen,  déjà  familiarisée  avec  les  billets  de 
banque  par  l'établissement  de  circulation  de  1798,  rechercha 
le  bénéfice  d'une  émission  de  billets  ;  mais  Lyon,  qui  n'avait 
jamais  eu  d'institution  d'émission  dans  ses  murs,  les  Quatre- 
payements  en  tenaient,  en  partie,  lieu,  s'habitua  difficilement 
à  cet  utile  instrument  d'échange.  Cependant,  en  1811,  la 
Banque  expédiait  de  nouveau  dans  cette  ville  trois  autres 
millions  de  billets. 

Les  résultats  de  l'année  1811  furent  moins  beaux  pour  les 
Comptoirs  que  les  précédents  :  Lyon  ne  donne  que  40.000 
francs  de  bénéfice  net,  Rouen  66.000  francs;  quant  à  Lille, 
elle  fournit  une  pe^te  nette  de  7.500  francs. 

Ceux  de  l'exercice  1812  offrent  peu  de  variations  :  —  Lijon: 
eff'ts  escomptés,  40  millions;  —  effets  encaissés  pour  les 
comptes-courants,  30  millions  1/2  ;  —  mouvement  des  caisses, 
171  millions  1/2;  —  résultat:  bénéfice  net,  114.000  francs. 
—  Rouen:  effets  escomptés,  18  millions  1/2;  —  effets  encais- 
sés pour  les  comptes  courants.  1.800.000  francs  ;  —  mouve- 
ment des  caisses,  61  millions  1/2;  — résultat:  bénéfice  net, 
66.000  francs.  —  Lille  :  effets  escomptés,  10  millions  1/2;  — 
effets  encaissés  pour  les  comptes- courants,  16  millions;  ~ 
mouvement  des  caisses,  57  millions;  —  résultat:  bénéfice 
net,  13.000  francs. 

En  1813,  les  résultats  en  bénéfices  nets  des  Comptoirs 
forment  le  total  de  357.000  francs.  C'est  beaucoup  plus  que 
les  années  antérieures  ne  semblaient  promettre  ^ 

*  Voici,  pour  les  trois  comptoirs  de  cette  époque,  le  résultat  net  en  béné- 
fices pour  les  huit  premières  années  de  leur  existence  : 


126  HISTOIRE   DES   BANQUES   EN   FRANCE. 

Nous  assisterons  plus  tard  à  la  liquidation  de  ces  trois 
Comptoirs;  mais,  pour  le  moment,  des  événements  plus  pres- 
sants sollicitent  l'attention  du  lecteur. 

1810.  — Le  comte  Jaubert,  on  se  le  rappelle,  avait  été 
nommé  en  1807,  gouverneur  de  la  Banque  de  France  en 
remplacement  de  Crétet.  Le  taux  d'escompte,  abaissé  récem- 
ment de  1  0/0  (Annexe  L),  témoignait  plus  de  l'ab- 
sence d'affaires  que  de  l'abondance  des  capitaux.  La  limite 
d'échéance  maximum  avait  été  relevée  de  un  mois  peu  de 
temps  auparavant.  Grâce  à  ces  facilités,  le  commerce  sembla 
reprendre  un  peu  d'activité;  la  confiance  seconda  cette  amé- 
lioration, et  le  portefeuille,  en  1810,  atteignit  150  millions  ; 
en  cette  même  année,  les  opérations  d'escompte  montèrent 
à  715  millions  ^ 

1811.  —  Cette  prospérité  devait  être  fatale  à  la  Banque. 
Les  événements  imposèrent  au  Trésor  des  charges  énormes  ; 
celui-ci  eut  recours  à  la  Banque  qui,  tout  d'abord,  grâce  au 
retour  de  confiance  du  public,  eut  toute  facilité  pour  accor- 
der, sans  trop  nuire  au  commerce,  ce  qu'on  lui  demandait. 
C'est  ainsi  que,  le  2  mai  1811,  elle  admit  à  l'escompte 
15  millions  d'obligations  des  Droits-réunis  (autrement  dit 
l'Octroi);  elle  avait  alors  un  encaisse  métallique  de  cent  mil- 
lions contre  une  circulation  à  peu  près  équivalente. 

1812.  —  Le  2  avril  de  l'année  suivante,  nouvel  escompte 
de  20  millions  des  mêmes  obligations;  total,  35  millions. 
Espèces  et  billets  avaient  peu  varié  dans  l'intervalle.  Depuis 
plusieurs  années,  une  avance  de  40  millions  était  directe- 
tement  faite  au  Trésor  sur  des  obligations  des  receveurs- 
généraux.  Cette  dernière  opération  était  renouvelée  tous  les 
trois  mois. 


4809 119,838  francs.  1813 356,994  francs. 

1810 273,116  4814 62,695 

1811 104,983  1815 3,215 

1812 192,947  1816 54,422 

Le  résultat  de  1817  fut  une  perte  nette  d'une  centaine  de  mille  francs. 

'  C'est  à  cette  époque  que  fut  écrite  la  fameuse  note  du  Havre,  du 
21  mai  1810,  imprimée  pour  la  première  fois  dans  le  Moniteur  universel 
du  29  janvier  1857,  et  qui,  à  cette  dernière  date,  fit  grand  bruit.  Elle  ne  nous 
apprend  rien  que  nous  n'ayons  déjà  trouvé  dans  les  écrits  de  cette  période, 
particulièrement  dans  les  mémoires  du  comte  Mollien  à  qui  elle  est  attribuée. 
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La  Banque  de  France  ne  se  borna  bientôt  plus  à  ces  com- 
plaisances dangereuses;  son  portefeuille  se  remplit  de  papier 
émanant  du  Trésor  et  se  vida  d'une  quantité  égale  d'effets 
provenant  du  commerce,  et  même  d'un  peu  plus,  à  cause  de 
la  diminution  de  l'encaisse. 

Sans  revenir  sur  les  conditions  de  l'escompte,  si  ce  n'est  en 
abaissant  d'un  mois  l'échéance  maximum  des  effets  admis,  la 
Banque  de  France  montre,  vis-à-vis  du  public,  une  sévérité 
qui  fait  contraste  avec  sa  manière  d'être  vis-à-vis  du  Trésor 
public. 

L'importance  du  capital  de  la  Banque,  au  lieu  d'être  à  son 
avantage,  tournait  contre  elle;  elle  ne  voulait  pas  donner 
moins  de  6  0/0  à  ses  actionnaires  ;  dès  lors  elle  se  trouvait 
portée  à  sortir  des  bornes  de  la  prudence,  non  dans  ses  opé- 
rations avec  le  public,  mais  dans  ses  transactions  avec"  le 
Ti'ésor.  C'est  d'ailleurs,  on  l'a  vu,  le  motif  qui  invita  le  gou- 
^  ernement  à  lui  imposer  ce  capital  élevé. 

Les  statuts  de  l'an  XI  lui  ordonnaient  de  placer  sa  réserve 
en  rentes  ;  le  bas  prix  de  nos  fonds  publics  l'y  conviait  égale- 
ment ;  elle  ne  s'en  fit  pas  faute  et  employa  même  ainsi  plus 
que  sa  réserve;  une  fois  achetées,  on  sait  qu'elle  ne  pouvait 
revendre  ces  rentes  (au  moins  celles  de  sa  réserve),  sans  l'au- 
torisation du  ministre  des  finances. 

l'^nfin,  elle  se  détermina  à  racheter  15.000  de  ses  propres 
actions. 

Toutes  ces  opérations  puisaient  leur  raison  d'être  dans 
l'exubérance  du  capital  de  la  Banque  de  France  et  dans  sa 
dépendance  vis-à-vis  de  l'Etat  (Annexe  M). 

1813.  —  L'année  1813  arrive  avec  tout  son  cortège  de  dé- 
sastres politiques  et  militaires.  Les  opérations  avec  le  Trésor 
atteignent  343  millions.  La  Banque  n  a  plus  guère  d'affaires 
qu'avec  lui;  le  portefeuille  tombe  à  29  millions;  quant  au 
Trésor,  il  doit,  en  dehors  des  obligations  des  receveurs-géné- 
raux figurant  au  portefeuille,  54  millions,  40  par  lui-même 
et  14  par  les  Droits-réunis^;  en  outre,  la  Banque  a  un  capi- 

'  Vingt  et  UQ  millions  sur  les  trente-cinq  en  obligations  des  Droits  réunis, 
prises  à  l'escompte,  avaient  été  remboursés  en  1813. 
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tal  d'environ  35  millions,  employé  en  rentes  sur  FÉtat.  Sa 
circulation  en  billets  a  certainement  diminué;  elle  avait 
atteint  134  millions  en  181'2;  en  1813,  elletombe  au-dessous  de 
50  millions.  Mais  si  on  la  compare  à  l'encaisse,  après  y  avoir 
ajouté  les  sommes  en  comptes  courants  appartenant  aux  par- 
ticuliers, on  reconnaîtra  que,  pour  l'année  1813  surtout,  les 
engagements  à  vue  de  la  Banque,  comparés  à  ses  ressources 
disponibles,  118  contre  39,  si  on  prend  les  maxima,  et  57 
contre  12,  si  on  prend  les  minima,  commencent  à  sortir  de  la 
proportion  voulue  par  l'usage:  3  à  1  (Annexe  Y).  Un  moyen, 
pour  la  Banque,  de  rétablir  l'équilibre,  c'est  de  vendre  ses 
rentes  et  de  dégager  du  même  coup  sa  réserve  ;  mais  ce  moyen, 
d'une  part  sera  onéreux  pour  elle  à  qui  son  5  0/0  revient  beau- 
coup plus  cher  que  le  cours  actuel;  en  outre,  il  fera  du  tort 
au  marché,  ce  que  le  gouvernement  ne  tolérera  pas,  et  comme 
le  consentement  de  ce  dernier  est  nécessaire  pour  cette  réali- 
sation, le  moyen,  conseillé  par  la  logique,  pratiqué  en  tout 
temps  chez  les  peuples  où  les  banques  sont  libres,  le  moyen 
proposé  devient  impossible. 

Cependant  la  position  se  tend,  le  public  porteur  de  billets 
abonde  au  bureau  des  remboursements;  c'est  que  le  sol  de  la 
l)atrie  est  envahi,  et,  devant  ce  fait  brutal,  la  confiance  ne 
tient  pas.  Durant  le  mois  de  décembre  1813,  la  Banque  de 
France  avait  remboursé  près  de  39  millions  de  billets;  il  en 
restait  une  soixantaine  de  millions  en  circulation,  etl'encaisse 
avait  déjà  diminué  d'une  manière  effrayante. 

1814.  —  Le  18  janvier  suivant,  au  soir,  on  avait  rem- 
boursé plus  de  21  millions  de  billets  depuis  le  commence- 
ment de  l'année  ;  rencaisse  n'était  plus  que  de  14.354.000  fr.  ; 
le  portefeuille  contenait  bien  31.331.000  francs,  rien  que 
d'eifets  commerciaux;  mais  il  n'était  réalisable  qu'a  des 
échéances  plus  ou  moins  éloignées,  dans  un  délai  maximum 
de  deux  mois;  il  y  avait,  d'autre  part,  encore,  en  circulation, 
pour  38.326.500  francs  de  billets,  et  les  comptes-courants  des 
particuliers  figuraient  au  passif  pour  un  solde  de  6.374.000  fr., 
soit  45  millions  d'engagements  à  vue  contre  14  millions  d'es- 
pèces métalliques  en  caisse,  et  un  portefeuille  d'effets,  à 
échéances  diverses,  de  31  millions. 
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Se  rappelant  ce  qui  a  été  fait  huit  ans  auparavant,  le 
Conseil  général  de  la  Banque  prend  la  résolution  de  limiter 
le  remboursement  de  billets  en  espèces  à  500.000  francs  par 
jour.  Cette  décision  prise  le  18  janvier  au  soir,  ne  doit  être 
exécutée  que  le  20  au  matin;  en  attendant,  le  conseil  con- 
voque les  chefs  des  cent  principales  maisons  de  commerce  de 
Paris  à  une  réunion,  où  il  leur  communique  sa  décision  et  sa 
résolution  de  limiter  la  circulation  à  45  miljions  pendant  le 
régime  provisoire,  que  les  circonstances  le  forcent  de  subir. 
Après  discussion,  l'assemblée  approuve  à  l'unanimité  les 
résolutions  du  conseil  de  la  Banque,  et  offre  patriotique- 
ment  son  appui  moral  et  matériel  pour  l'exécution  de  cette 
mesure. 

Il  était  temps  ;  dans  la  seule  journée  du  19,  quatre  mil- 
lions et  demi  de  billets  s'échangèrent  contre  espèces  *. 

Cela  suffit  cependant,  parce  que,  loin  de  chercher  à  prolon- 
ger cette  situation  anormale,  la  Banque  procéda  à  une  véri- 
table liquidation.  D'abord  elle  rentra  dans  les  créances 
gouvernementales  qui  motivaient  sa  gêne;  les  14  millions 
restant  dus  sur  les  35  millions  d'obligations  des  Droits-réunis 
furent  payés  par  le  baron  Louis  dès  les  premiers  jours  de  son 
entrée  au  ministère;  quant  aux  40  millions  restants,  ils  ne 
furent  soldés  que  par  tiers  et  à  des  échéances  espacées  d'une 
année  à  partir  de  janvier  1816. 

Mais  la  réalisation  de  son  portefeuille,  qui  tomba  à 
1.715.000  francs,  lui  permit  de  rembourser  ses  billets.  A 
partir  du  14  avril  ^,  elle  n'usa  plus  de  l'expédient  limitatif 
relaté  plus  haut;  elle  crut  même  de  bonne  politique  de  hâter 

•  La  Banque  fut  obligée,  à  cette  époque,  d'emprunter  6  millions  pour  ne 
pas  suspendre  totalement  ses  payements.  Le  rapport  qui  parle  de  cette  opé- 
ration ne  dit  pas  qui  fut  le  prêteur,  mais  ce  qu'il  y  a  de  certain  c'est  que  ce 
ne  fut  pas  le  Trésor,  puisque  ce  dernier  devait  encore  à  la  Banque  40  millions 
qu'il  ne  pouvait  lui  rembourser. 

2  La  panique  qui  s'empara,  à  cette  époque,  du  public,  est  analogue  à  celle 
qui,  en  1848,  produisit  les  mêmes  résultats.  Beaucoup  de  gens  craintifs,  vou- 
lant quitter  Paris,  se  pressaient  de  convertir  leurs  billets  en  or;  la  preuve  en 
est  que,  à  ces  deux  époques,  la  prime  de  l'or  se  tendit  singulièrement.  En  1814, 
les  événements  qui  renversèrent  l'empire  accomplis,  les  craintes  s'effacèrent, 
et  un  des  principaux  motifs  des  embarras  momentanés  de  la  Banque  s'éva- 
nouit. 

9 
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le  retrait  de  ses  billets,  piiis^  les  joignant  à  ceux  en  caisse  ou 
en  émission,  elle  les  brûla,  ainsi  que  les  instruments  qui 
servaient  à  les  fabriquer.  Cette  mesure  fut  prise  pour  empê- 
cher les  ennemis,  qui  envahissaient  notre  territoire,  de  se 
servir  de  ces  ressources,  terribles  entre  leurs  mains.  On  doit 
penser,  tout  en  tenant  compte  des  événements  politiques,  ce 
que  le  commerce  dut  souffrir  de  ces  restrictions  de  la  Banque  ; 
le  total  des  opérations  d'escompte  de  cette  funeste  année 
n'atteint  pas  85  millions,  après  avoir  été  de  400  au  minimum 
durant  les  six  années  antérieures.  La  véritable  cause,  raison 
politique  à  part,  de  cette  situation,  apparut  enfin  aux  admi- 
nistrateurs de  la  Banque. 

Délivrés  de  la  sujétion  dans  laquelle  les  tenait  le  gouver- 
nement précédent,  et  sous  la  direction  de  Jacques  Laffitte, 
nommé  gouverneur  'provisoire  le  6  avril  1814,  ils  convoquè- 
rent, le  16  novembre  1814,  une  assemblée  générale  d'action- 
naires, ayant  pour  objet  de  délibérer  sur  une  demande  à  faire 
au  gouvernement  à  l'effet  de  modifier  les  statuts  de  cet  éta- 
blissement et  de  le  ramener  à  son  institution  primitive,  c'est- 
à-dire  que,  au  lieu  que  ce  fût  l'Etat  qui  dirigeât  et  les 
actionnaires  qui  surveillassent,  de  faire  TEtat  simple  contrô- 
leur, et  l'actionnaire  administrateur  par  voie  de  délégation. 
Ce  projet,  dont  les  détails  n'ont  qu'un  intérêt  historique, 
diminuait  le  capital-actions,  mettait  le  gouvernement  de  la 
Banque  à  la  nomination  des  actionnaires,  les  censeurs  à  celle 
du  gouvernement,  supprimait  les  comptoirs  et  convertissait 
enfin  l'institution  de  banque  d'Etat  en  banque  commerciale,  * 
sans  cesser  pour  cela  d'être  banque  de  circulation.  Il  ne 
demandait  pas  la  suppression  du  privilège  pour  Paris,  mais 
laissait  volontiers  des  banques  locales  se  fonder  dans  les 
départements  à  la  place  des  comptoirs.  Ce  n'était  pas  absolu- 
ment parfait,  ni  entièrement  conforme  aux  principes  de  la 
science  économique,  qui  ne  veut  entendre  parler  de  privilège 
ni  de  monopole  en  matière  de  commerce,  môme  à  propos  des 
banques  de  circulation;  mais  c'était  infiniment  meilleur  que 
ce  qui  existait,  et  il  eût  été  à  souhaiter  que  ce  projet  eût  été 
adopté  en  entier  par  le  gouvernement. 
Des  raisons  diverses,  principalement  des  changements  de 
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ministre^  empêchèrent  ce  projet  de  passer  aux  Chambres  \ 
et  le  6  avril  1820,  la  nomination  du  duc  de  Gaëte  (Gaudin)  au 
poste  de  gouverneur  définitif,  enleva  tout  espoir  aux  promo- 
teurs de  cette  salutaire  réforme. 

Nous  verrons  néanmoins  que,  en  fait,  quelques  dispositions 
du  projet,  qui  ne  nécessitaient  pas  de  changements  dans  la 
loi  pour  être  mis  à  exécution,  furent  appliquées,  et  qu'ainsi 
rénergique  et  libérale  conduite  de  J.  Laffitte,ne  fut  pas  sans 
utilité. 

Ainsi,  la  mesure  d'établir  des  comptoirs  en  province  fut 
abandonnée,  et  on  s'occupa  même  sérieusement  de  liquider 
ceux  existant.  La  circulation  leur  avait  déjà  été  retirée,  par 
suite  des  craintes  inspirées  par  l'invasion.  Le  comptoir 
de  Lille  n'avait  jamais  été,  à  vrai  dire,  en  activité  :  sa  liqui- 
dation était  toute  faite.  La  Banque  de  France  chercha  à  créer 
une  banque  locale  à  Lyon,  et  offrit  même  de  prendre  un  in- 
térêt dans  cette  affaire.  Mais  le  public  commerçant  de  Lyon 
se  montra  si  froid  que  la  Banque  n'y  songea  plus,  et,  en  1815, 
le  comptoir  de  Lyon  avait  cessé  d'exister. 

A  Rouen,  elle  eut  plus  de  succès.  Une  banque  départe- 
mentale, au  capital  de  un  million,  y  fut  fondée,  et  grâce  à 
cette  institution,  cette  ville  n'a  pas  cessé,  depuis  1798,  d'avoir 
un  établissement  de  circulation  '^. 

Nous  avons  vu  que  la  Banque  de  France  avait  racheté 
15.000  de  ses  propres  actions  avant  1814;  elle  en  fit  de  nou- 
veaux achats  en  1816,  et  le  nombre  total  des  actions  ainsi 
retirées  des  mains  du  public  alla  à  22.100,  ressortant  en 
moyenne  au  prix  de  1.037  francs.  Elle  en  resta  là,  et,  jus- 
qu'en 1848,  le  capital  effectif  de  la  Banque  de  France  se  com- 
posa de  67.900  actions,  soit  au  pair,  un  total  de  67.900.000  fr. 

'  Le  Gouvernement  déposa,  le  16  novembre  1814,  à  la  Chambre  des  députés, 
un  projet  de  loi  (^ui  supprimait  toute  ingérence  de  l'État  dans  l'administra- 
tion de  la  Banque.  Un  autre  projet  de  loi,  présenté  le  13  avril  1818,  était 
conçu  dans  le  même  esprit  de  réaction  contre  les  décrets  impériaux  relatifs 
à  cette  matière,  quoique  avec  plus  de  prudence  et  de  réserve.  Ces  deux  pro- 
jets n'aboutirent  pas. 

2  Toutes  les  opérations  des  comptoirs  cessèrent  le  1"  avril  1817,  en  vertu 
d'une  ordonnance  royale  du  7  février  précédent,  qui  i)rononçait  leur  suppres- 
sion. 
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Si  les  statuts  de  la  Banque  de  France  ne  reçurent  aucune 
modification,  il  n'en  fut  heureusement  pas  de  même  de  l'es- 
prit présidant  à  sa  direction.  Ses  opérations  avec  le  Trésor, 
furent  peu  importantes  ou  n'eurent  plus  le  même  caractère; 
elle  s'occupa  davantage  du  commerce  et  eut  plus  de  souci, 
qu'avant  1814^  des  besoins  des  négociants.  N'oublions  pas, 
cependant,  que  c'est  toujours,  une  banque  privilégiée,  diri- 
gée par  l'Etat,  surveillée  seulement  par  les  actionnaires,  et, 
plus  d'une  fois,  hélas  !  nous  aurons  occasion  de  signaler  les 
funestes  effets  de  cette  constitution,  en  flagrant  désaccord 
avec  les  principes  de  la  science. 

1815-1817.  -  Les  années  1815,  1816  et  1817  furent  labo- 
rieuses pour  le  pays.  Les  besoins  du  Trésor  accablaient  la 
France,  qui  dut  recourir  à  des  ressources  extraordinaires 
pour  satisfaire  les  impérieuses  exigences  de  l'étranger.  Juste 
conséquence  de  l'esprit  de  conquête  dont  le  gouvernement 
précédent  avait  été  possédé  à  un  si  haut  degré  !  Les  affaires 
cependant,  malgré  ces  graves  difficultés,  reprenaient,  grâce 
à  la  sécurité  inspirée  par  Tavenir,  grâce  à  la  paix  générale 
qui  succédait  à  une  guerre  européenne.  Le  gouvernement  de 
la  Restauration,  éclairé  par  sa  chute  en  1815,  s'occupait, 
avec  sollicitude,  des  améliorations  dont  le  pays  avait  tant 
besoin,  et,  à  cet  égard,  il  fut  heureux  dans  le  choix  de  ses 
ministres  des  finances.  Le  baron  Louis,  Corvetto,  le  comte 
Koy,  de  Villèle,  malgré  leurs  opinions  protectionnistes,  ont 
laissé  de  bons  souvenirs. 

1818.  —  En  1818,  le  Trésor  avait  complètement  remboursé 
à  la  Banque  le  prêt  de  40  millions.  Mais  il  présenta  à  l'es- 
compte, comme  tout  particulier  d'ailleurs,  des  effets  de  com- 
merce ou  autres,  pour  des  sommes  importantes  :  eu  1816, 
97  millions;  en  1817,  118  1/2;  nous  ignorons  le  montant  des 
sommes  présentées  en  1818.  Aucune  condition  exceptionnelle 
ne  fut,  d'ailleurs,  stipulée  en  sa  faveur  ;  comme  tout  autre 
client,  il  dut  s'exécuter  à  l'échéance,  lorsqu'il  ne  convint  pas 
à  la  Banque  d'opérer  un  renouvellement. 

Une  crise  commerciale  éprouva  la  Banque  et  le  pays  en 
cette  même  année  ;  la  conduite  de  cette  institution,  en  cette 
circonstance,  fut  pleine  de  sagesse.  Les  sommes,  énormes 
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pour  l'époque,  qu'il  fallut  tirer  du  pays,  en  moins  de  trois 
années,  pour  payer  l'étranger,  et  les  émissions  extraordinaires 
de  rentes  que  cette  liquidation  entraîna,  furent  les  princi- 
pales causes  de  cette  crise. 

En  juillet  1818,  rencaisse  de  la  Banque  monte  à  117  mil- 
lions. L'Autriche,  la  Russie,  les  Deux-Siciles,  la  Prusse  et 
surtout  la  France,  font  de  toutes  parts,  appel  aux  capitaux 
disponibles;  rencaisse  de  la  Banque,  le  8  octobre,  n'est 
plus  que  de  59  millions.  Le  15  du  même  mois  il  continue  à 
baisser,  et  les  escomptes  augmentent  en  raison  inverse.  La 
Banque  a  abaissé  de  90  à  60  jours  le  maximum  de  durée  des 
effets  admis.  Grâce  à  ce  remède,  elle  peut,  sauf  la  bonté  des 
signatures,  ne  rien  refuser  des  bordereaux  présentés  à  l'es- 
compte. Cependant  les  espèces  diminuent  toujours  et,  le 
29  octobre,  elles  n'atteignent  plus  que  37  millions  ;  les  billets 
en  circulation  et  les  comptes-courants  cumulés  montent,  au 
contraire,  jusqu'à  165  millions;  les  besoins  d'escompte  sont 
toujours  aussi  urgents.  Que  fait  la  Banque?  Elle  tranche 
dans  le  vif;  elle  abaisse  de  nouveau  le  maximum  d'échéance 
des  effets  admis,  qui  n'est  plus  que  de  45  jours,  et,  gi'âce  à 
cette  mesure  rigoureuse  mais  sahitaire,  elle  ne  refuse  ni  au 
public,  ni  au  Trésor,  les  demandes  d'escompte  faites  dans  les 
termes  réglementaires.  Ce  résultat,  elle  l'obtient,  sans  recou- 
rir à  la  suspension  même  momentanée,  du  remboursement 
des  billets,  sans,  non  plus,  augmenter  le  taux  de  l'escompte, 
qui  reste  invariablement  fixé  à  5  0/0  *. 

*  Nous  regretterions  que  le  lecteur  induisit  de  là  que  nous  sommes  partisan 
de  la  fixité  du  taux  de  l'escompte,  si  ce  n'est  d'une  manière  absolue,  au  moins 
tel  qu'il  a  été  pratiqué'  en  Angleterre  de  1746  à  1822,  et  en  France  de  1800 
à  1847.  Le  taux  do  l'escompte  doit,  en  principe,  pouvoir  varier  comme  le  prix  des 
marchandises.  Mais  nous  pensons  que,  dans  la  crise  de  1818,  ce  taux  était, 
pour  le  public,  une  considération  d'autant  plus  secondaire  que  l'on  était 
assuré  qu'il  ne  serait  pas  longtemps  maintenu  à  un  chiffre  élevé.  La  diminu- 
tion de  durée  dos  effets  admis  avait,  au  contraire,  une  portée  plus  efficace  ; 
elle  invitait  à  réfléchir  en  élaguant  les  engagements  de  ceux  qui  se  liaient 
eux-mêmes  pour  un  trop  long  terme.  Elle  rappelait  à  la  prudence,  rôle  utile 
d'une  banque  de  circulation  en  temps  de  crise. 

Si  la  crise,  au  lieu  d'être  principalement  commerciale,  avait  été  purement 
monétaire,  alors  les  variations  du  taux  de  l'escompte  auraient  rendu  efficace- 
ment le  même  service,  comme  avertissement  ou  menace  ;  les  exportations  de 
numéraire  jouant  un  grand  rôle  dans  cette  sorte  de  resserrement,  ce  n'est 
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Un  moment,  au  plus  bas  de  la  crise,  l'encaisse  ne  montait 
qu'à  34  millions,  quand  le  passif  atteignait  163  ;  il  fallait  du 
courage  pour  ne  pas  s'effrayer  et  pour  renoncer  à  ce  facile 
moyen  d'invoquer  du  gouvernement  Tautorisation,  si  ten- 
tante^ de  suspendre  partiellement,  si  ce  n'est  totalement,  le 
payement  des  billets  de  banque. 

Rendons  hommage,  pour  cette  conduite  énergique  et  pleine 
de  modération  et  de  sens,  à  la  mémoire  de  l'honnête  Jacques 
Laffitte  ;  il  fut,  à  cette  époque,  l'objet  de  nombreuses  atta- 
ques dont  le  temps  a  enfin  fait  justice. 

On  ramena  bientôt  la  limite  maximum  de  l'échéance  des 
effets  admis  à  son  taux  ordinaire,  90  jours,  chiffre  maintenu 
jusqu'en  1855. 

Deux  nouvelles  banques  départementales  furent  fondées 
en  1818  :  l'une  à  Nantes,  l'autre  à  Bordeaux.  Celle  de  Nantes, 
établie  au  capital  de  600.000  francs,  n'entra  en  activité  qu'à 
partir  du  l^'' janvier  1822.  La  Banque  de  Bordeaux  eut  des 
commencements  très  pénibles  ;  la  circulation  des  billets  s'y 
établit  très  difficilement.  Son  capital  primitif  était  de  3  mil- 
lions. 

Nous  reviendrons  sur  les  trois  banques  départementales 
de  cette  époque  lorsque  la  Banque  de  France  établira  de 
nouveau  des  comptoirs  dans  les  départements,  en  1836 
(Annexe  N). 

1819.  —  La  surexcitation  causée  par  les  événements  finan- 
ciers de  1818  passa  rapidement,  mais  un  véritable  abattement 
succéda  à  cet  état  de  fièvre  * .  L'escompte,  qui  avait  atteint 


pas  tant  la  durée  des  effets  qui  importe  que  le  prix  auquel  on  peut  se  procu- 
rer du  numéraire,  et  ce  dernier,  par  suite  des  échanges  incessants  de  billets 
contre  de  l'or,  suit  les  variations  du  prix  du  billet  de  banque,  c'est-à-dire  de 
l'escompte  des  effets  de  commerce,  de  leur  échange,  en  un^mot,  contre  du 
papier  au  porteur  et  à  vue. 

<  En  1819,  le  défaut  d'affaires  engagea  la  Banque  à  entrer  plus  largement 
en  rapport  avec  le  Trésor  : 

«  L'exposé  de  ces  considérations  et  de  ces  faits  a  dû  vous  prouver  la  néces- 
sité où  a  été  l'administration  de  la  Banque  de  chercher  ailleurs  que  dans 
l'escompte  des  effets  de  commerce  l'emploi  de  partie  de  ses  capitaux  et  de  son 
crédit,  pour  la  mettre  à  même  de  supporter  les  frais  considérables  qu'elle  est 
obhgée  de  faire  et  trouver  de  quoi  donner  un  dividende  à  ses  actionnaires  ; 
c'est  dans  ces  circonstances  que  le  ministre  des  finances  proposa  à  la  Banque, 
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616  millions  en  1818^  ne  monte  qu'à  387  en  1819  ;  le  mou- 
vement total  des  caisse  tombe  de  9  milliards  655  millions  à 
6  milliards  706  millions. 

Le  taux  des  avances  sur  lingots  et  monnaies  d'or  ou  d'ar- 
gent étrangères  qui,  depuis  Torigine  de  cette  nature  d'opé- 
rations (1818),  était  le  même  que  celui  de  l'escompte  des 
effets  de  commerce,  est  réduit,  à  partir  de  1819,  à  1  0/0, 
taux  auquel  il  est  encore  aujourd'hui. 

1820.  —  L'escompte  fut  abaissé  à  4  0/0,  d'abord  (l*""  juin 
1819)  pour  les  effets  à  30  jours  ou  moins,  puis  (1*^'  février  1820) 
pour  toutes  les  échéances.  Ce  taux  a  subsisté  sans  interrup- 
tion jusqu'en  1847. 

C'est  en  1820  que  Jacques  Laffitte  fut  remplacé  au  gou- 
vernement de  la  Banque  par  l'ancien  ministre  des  finances 
de  FEmpire,  Gaudin,  duc  de  Gaëte  ;  Jacques  Laffitte  avait 
été  le  promoteur  d'une  salutaire  réforme  dans  l'organisation 
de  la  Banque  ;  les  actionnaires  l'avaient  adoptée,  et,  le  17 


le  13  mai  1820,  l'escompte  extraordinaire  de  100  millions  de  bons  royaux, 
pour  faire  le  dernier  payement  aux  étrangers  ;  la  situation  de  la  Banque  était 
telle,  alors,  que,  dans  son  intérêt  et  dans  celui  de  l'Etat,  elle  devait  et  pou- 
vait, sans  risque,  se  charger  d'une  partie  de  cette  opération,  puisqu'elle 
n'avait  en  portefeuille  que  pour  15  millions  de  lettres  de  change  et  24  millions 
de  hons  royaux  de  un  à  trois  mois  d'échéance;  qu'elle  avait  en  caisse 
212  millions  d'espèces,  et  seulement  pour  164  milhons  de  ses  billets  au  por- 
teur en  circulation.  Le  Conseil  général  accepta  cette  proposition  pour  une 
somme  de  60  millions,  avec  la  garantie  de  rentes  5  0/0,  au  cours,  de  75.50. 
Depuis,  le  Conseil  général  a  traité  avec  le  même  ministre  de  l'escompte 
d'autres  parties  de  bons  royaux  à  trois  mois  ou  moins  d'échéance,  et  avec 
garantie  de  rentes,  soit  pour  compléter  les  payements  aux  étrangers,  soit 
pour  le  service  du  payement  des  rentes.  Ce  sont  ces  cpérations  qui  otit  le 
plus  contrihué  à  vous  faire  avoir  le  dividende  de  34  fr.  50  par  action,  attribué 
au  second  semestre  de  1820,  indépendamment  des  2  fr.  25  versés  au  compte 
de  la  réserve.  >  (R.apport  des  Censeurs,  fait  par  A.  Odier,  l'un  d'eux,  à 
l'assemblée  générale  du  25  janvier  1S21.) 

Ainsi  donc,  par  deux  fois,  l'administration  de  la  Banque  avoue  que  c'est  en 
vue  du  dividende  à  servir  à  ses  actionnaires  qu'elle  s'est  laissée  aller  à 
escompter  au  Trésor  des  bons  royaux  dans  une  proportion  extraordinaire. 
Qu'eût-elle  dit,  cependant,  à  cette  époque,  à  un  de  ses  comptes-courants 
admis  à  l'escompte  qui,  pour  justifier  des  opérations  anormales  reconnues 
dangereuses  en  d'autres  temps,  eût  allégué  le  prétexte  de  ne  pas  diminuer  la 
somme  allouée  annuellement  à  ses  frais  personnels  ?  Elle  lui  eût  coupé  les 
vivres,  en  lui  supprimant  la  faculté  d'escompte,  et  cela,  non  pas  tant  comme 
pénalité,  que  par  mesure  de  prudence,  et  elle  aurait  eu  parfaitement  raison. 
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janvier  1820,  ils  émettaient  encore  à  Vunanimité  un  vœu 
relatif  aux  réformes  demandées  dès  1814.  Avec  la  retraite 
de  Laffitte  toute  espérance  de  modification  disparut  et,  de- 
puis, il  n'en  a  plus  été  question,  au  sein  de  la  Banque  du 
moins.  Kappelons,  pour  honorer  la  mémoire  de  l'homme  de 
bien  et  d'intelligence,  qui  fut  de  1814  à  1820  le  gouverneur 
delà  Banque,  que,  ayant  proposé,  en  1814,  entre  autres  ré- 
formes, la  gratuité  des  fonctions  de  gouverneur,  il  mit  de 
suite  en  pratique  cet  article  spécial,  et,  quoique  la  Banque 
de  France  fût  toujours  sous  l'empire  de  l'ancien  régime,  il 
ne  Voulut  pas  toucher  le  traitement  auquel  il  avait  des  droits 
incontestables. 

Gaudin  débuta  par  une  opération  depuis  longtemps  dési- 
rée, par  la  répartition  de  la  réserve.  Cette  réserve  montait, 
au  31  décembre  1819,  à  13.768.527  fr.  96  cent.  \  déduction 
faite  de  3.875.472  fr.  04  cent,  pour  l'acquisition  de  l'hôtel 
de  la  Banque  et  de  ses  dépendances.  La  loi  du  4  juillet 
1820  autorisa  le  gouverneur  de  la  Banque  à  répartir  cette 
somme  ;  en  conséquence  chaque  action  reçut  202  francs,  soit, 
une  somme  totale  de  13.715.800  francs  qui  sortit  des  caisses 
de  la  Banque. 

C'est  en  1820  que  fut  fondée,  à  Paris,  la  Caisse  hypothécaire. 
Nous  parlerons  plus  tard  de  cette  entreprise,  que  nous  ne 
mentionnons  ici  que  pour  prendre  date. 

1821-1823.  —  L'année  1820  fut  encore  plus  faible,  comme 
résultat,  que  1819  ;  la  masse  des  effets  escomptés  dans  l'année 
n'est  plus  que  254  millions;  mais  en  1821  et  principalement 
en  1822,  il  y  a  amélioration  notable  ;  en  1823,  rechute  due 
à  l'influence  de  la  guerre  d'Espagne  ;  reprise  progressive  et 
dans  une  plus  forte  proportion  qu'antérieurement,  de  1823 
à  1826. 

1824.  —  C'est  à  partir  du  15  janvier  de  cette  année  que 
la  Banque  commença  à  introduire  dans  le  public  jouissant 
de  l'avantage  d'un  compte  courant  chez  elle,  l'usage  des 
mandats  de  virement,  dits  mandats  rouges  de  la  couleur  du 

*  Cette  réserve  était  indépendante  des  7.760.650  fr.  76,  que  la  Banque,  aux 
termes  de  la  loi  de  l'an  XI,  avait  employés  en  1806  en  achats  de, rentes. 
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pcapier  qui  sert  à  les  fabriquer  et  qui  servent  uniquement  à 
transporter  une  somme  d'un  compte  courant  à  un  autre^ 
sans  aucune  autre  formalité  qu'un  virement  d'écriture.  De 
cette  manière  il  y  a  moins  de  danger  d'erreur,  de  perte  ou 
de  vol,  tant  pour  les  déposants  que  pour  la  Banque. 

C'est  pareillement  au  29  avril  1824  que  remonte  la  créa- 
tion des  récépissés  nominatifs  à  vue. 

1827-1828.  —  L'escompte  des  effets  de  commerce  diminua 
dans  ces  deux  années,  ce  qu'il  faut  principalement  attribuer 
à  l'état  de  souffrance  dans  lequel  le  commerce  s'est  trouvé 
"durant  cette  période^  en  France  comme^  d'ailleurs,  dans  les 
autres  parties  de  l'Europe,  suite  naturelle  de  la  guerre  de 
l'indépendance  de  la  Grèce  ;  en  1829  et  1830,  l'augmentation 
reprend  son  cours. 

A  partir  de  1828,  le  Trésor  cessa  de  se  servir  de  Tentre- 
mise  de  la  Banque  pour  le  payement  des  arrérages  de  ses 
rentes,  comme  cela  avait  lieu  depuis  1808,  et,  depuis  cette 
époque,  il  accomplit  lui-même  cette  opération. 

1830.  —  Par  un  traité  passé  avec  l'administration  des 
monnaies,  traité  qui  expira  en  1830,  la  Banque  s'était  enga- 
gée dans  une  nature  d'opérations,  consistant  à  retirer  de  la 
circulation  les  écus  de  3  et  6  livres,  et  à  les  faire  convertir 
en  monnaie  nouvelle.  Le  montant  de  cette  sorte  de  transac- 
tions monta  en  totalité  à  124  millions,  ainsi  répartis  entre  les 
dix  années  que  dura  le  traité  : 


millions. 

millions. 

millions. 

1820-21. 

22.2 

1824.... 

3.8 

1827.... 

.      11.3 

1822.... 

18.8 

1825.... 

.      15.9 

1828.... 

.      11.2 

1823.... 

17.5 

1826..,. 

.       16.9 

1829.... 

6.9 

Dans  la  même  période,  les  hôtels  des  monnaies  en  France 
ont  frappé  pour  967  millions  d'espèces  d'argent;  la  Banque 
est  donc  entrée  pour  l/8«  dans  ce  mouvement. 

Les  événements  politiques  de  l'année  1830  amenèrent  dans 
le  mouvement  commercial  une  telle  perturbation,  que  l'on 
crut  devoir  adopter  les  mesures  exceptionnelles,  dont  nous 
allons  parler. 

Une  ordonnance  royale  du  21  août  1830  nomma  une  com- 
mission spéciale,  chargée  «  d'examiner  et  de  constater  la 
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situation  commerciale  et  industrielle  du  pays,  de  rechercher 
les  causes  des  embarras  existants  sur  plusieurs  points  du 
royaume,  et  de  proposer  les  mesures  convenables  pour  ren- 
dre aux  transactions  et  à  la  circulation  générale  leur  régula- 
rité habituelle.  » 

A  la  suite  de  cetfce  enquête,  le  ministre  des  finances  de 
l'époque,  le  baron  Louis,  déposa,  le  18  septembre,  sur  la  tri- 
bune de  la  Chambre  des  députés,  un  projet  de  loi  tendant  à 
garantir,  au  nom  de  TEtat,  les  prêts  faits  au  commerce  et  à 
l'industrie  jusqu'à  concurrence  de  60  millions.  Le  29  du 
même  mois,  la  commission  chargée  d'examiner  ce  projet  pro- 
posa de  le  rejeter,  par  l'organe  de  M.  Persil,  son  rapporteur. 
Mais  à  la  discussion,  qui  eut  lieu  les  6  et  8  octobre,  on  adopta 
un  amendement  de  M.  Duvergier  deHauranne,  qui  changeait 
les  deux  points  capitaux  du  projet  du  baron  Louis  ;  d'abord, 
au  lieu  de  garantir  des  prêts  et  avances,  l'Etat  prêtait  lui- 
même  :  par  contre,  au  lieu  de  60  millions,  on  n'en  affectait 
que  30  à  cette  opération.  Cette  loi,  ainsi  modifiée,  fut  portée 
le  13  octobre  suivant  à  la  Chambre  des  pairs,  où  le  comte 
Mollien,  l'ancien  ministre  du  Trésor  de  l'empire,  proposa  de 
l'adopter,  ce  qui  fut  fait  le  16  octobre;  le  17,  elle  était  pro- 
mulguée, et,  le  18,  on  nomma  la  commission  chargée  de 
présider  à  la  répartition  de  ces  prêts.  Ainsi  donc,  en  un  mois, 
jour  pour  jour,  la  loi  fut  présentée,  discutée,  modifiée  et 
adoptée  dans  les  deux  Chambres.  C'est  que,  en  eifet,  l'on 
n'avait  pas  de  temps  à  perdre  !  il  y  avait  déjà  près  de  trois 
mois  que  la  Kévolution  avait  eu  lieu,  et  le  commerce  était 
pressé  de  sortir  de  la  pénible  situation  où  il  se  trouvait. 

Le  plus  urgent  était  de  remplacer  d'abord  les  intermé- 
diaires entre  le  public  et  la  Banque  de  France,  intermé- 
diaires qui  manquaient,  soit  parce  qu'ils  avaient  disparu  dans 
la  tourmente  commerciale  de  cette  époque,  soit  parce  qu'ils 
se  dérobaient  par  peur.  On  eut  alors  l'idée  de  consacrer  une 
partie  des  fonds  ci-dessus  à  la  formation  d'un  Comptoir  d'es- 
compte à  Paris. 

Une  ordonnance  royale  du  26  octobre  1830  autorisa  la 
formation  de  ce  comptoir,  avec  afîectation  d'une  somme  de 
1.300.000  francs,  à  prendre  sur  celle  de  30  millions,  mise 
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par  la  loi  du  17  octobre  à  la  disposition  du  commerce  et  de 
l'industrie,  pour  entreprendre  l'escompte  des  effets,  à  deux 
signatures  seulement,  sur  Paris  et  la  province;  un  million  fut 
affecté  à  l'escompte  du  papier  sur  Paris  et  le  restant, 
300.000  francs,  à  celui  du  papier  sur  la  province.  L'échéance 
des  effets  sur  Paris  pouvait  varier  de  trois  à  six  mois,  tandis 
que  celle  des  effets  sur  la  province  ne  pouvait  excéder  trois 
mois.  Le  taux  d'escompte  était  fixé  pour  les  premiers  à  4  0/0 
et  pour  les  derniers  à  5  0/0.  Un  comité  de  sept  membres  fut, 
dès  cette  époque,  institué  pour  présider  aux  opérations  de 
ce  comptoir  ;  M.  Robert  fut  nommé,  le  10  novembre,  agent 
comptable  de  cet  établissement,  dont,  comme  tel,  il  dirigea 
les  opérations,  et  plus  tard  la  liquidation  ^ . 

Le  29  novembre  1830,  une  nouvelle  somme  de  400.000  fr. 
fut  versée  au  Comptoir  par  le  Trésor,  et  le  14  décembre  sui- 
vant, une  dernière  somme  de  60.000  francs  vint  porter  à 
1 .760.000  francs  l'importance  du  capital  mis  à  sa  disposition 
par  son  seul  et  unique  commanditaire,  le  Trésor  public. 

Du  commencement  de  ses  opérations  au  31  décembre  1830, 
le  Comptoir  escompta  6.354  effets,  mentant,  en  somme,  à 
3.065.629  fr.  05  c,  et  produisant  un  bénéfice  de  23.145  fr. 

Comme  jusqu'alors  le  Comptoir  n'avait  fonctionné  qu'avec 
les  fonds  du  Trésor,  cette  somme  dut  être  ajoutée  à  celle 
avancée  par  l'Etat,  qui,  alors,  se  trouva  monter  à  1 .783.145  fr., 
somme  représentée,  fin  1830,  par  : 

2,365  effets  en  portefeuille 1,193,575  fr.49 

Un  solde  déposé  à  la  Banque  do  France 111,657      15 

Et  par  des  effets  sur  les  départements  remis  au 
Trésor,  et  qui  diminuèrent  d'autant  l'impor- 
tance du  capital  affecté  par  ce  dernier  aux 
opérations  du  Comptoir 477,912      36 

Somme  égale 1,783,145      00' 

*  M.  Robert,  depuis  caissier  à  la  Compagnie  des  chemins  de  fer  du  Nord, 
actuellement  décédé,  voulut  bien  nous  confier  dans  le  temps  un  remarquable 
rapport  adressé  par  lui  le  30  mars  1841  à  M.  de  Rambuteau,  alors  préfet  de 
la  Seine.  C'est  de  ce  rapport  manuscrit,  dont  les  originaux  ont  été  probable- 
ment anéantis  depuis  par  le  double  incendie  du  ministère  des  finances  et  de 
l'hôtel  de  ville  de  Paris,  en  mai  1871,  que  nous  avons  extrait  les  détails 
que  nous  donnons  ici. 
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Telle  était  la  situation  du  Comptoir,  quand  une  délibéra- 
tion du  Conseil  municipal  de  la  ville  de  Paris,  du  21  décem- 
bre 1830,  approuvée  par  ordonnance  royale  du  23  du  même 
mois,  autorisa  cette  dernière  à  donner  sa  garantie  à  la  Banque 
de  France  jusqu'à  concurrence  de  4  millions,  à  l'effet  de 
concourir,  de  concert  avec  le  Trésor,  à  la  continuation  et  à 
l'extension  des  opérations  du  Comptoir. 

Le  concours  fut  limité  à  six  mois,  à  partir  du  l***"  janvier 
1831,  puis  prorogea  plusieurs  reprises;  les  conditions  furent 
de  ne  prendre  que  du  papier  sur  Paris  et  de  porter  l'escompte 
à  6  0/0.  Le  comité  d'escompte  fut  augmenté  de  sept  autres 
membres  et  une  commission  de  trois  censeurs,  pris  parmi  les 
conseillers  municipaux,  fut  chargée  de  surveiller,  au  nom 
et  dans  les  intérêts  de  la  Ville,  les  opérations  du  Comptoir. 

Le  terme  des  opérations  de  ce  dernier  fut  successivement 
prorogé  aux  31  août,  30  septembre  1831,  31  mai  et  30  sep- 
tembre 1832  ;  cette  dernière  date  fut  enfin  le  terme  fatal.  Les 
sommes  et  les  conditions  des  escomptes  furent  fixées  par  les 
diverses  délibérations  qui  autorisèrent  ces  prorogations  de 
manière  à  ce  que  les  opérations  du  Comptoir  allassent  cons- 
tamment en  diminuant  jusqu'à  l'époque  de  leur  cessation 
totale. 

Ainsi  donc,  le  Comptoir,  en  partant  de  la  participation  de 
la  Ville  à  ses  opérations,  dura  21  mois,  pendant  lesquels 
il  lui  futprésenté  59.928  effets,  montant  à  33.191 .433  fr.  20  c, 
et  admis  30.720  effets  appartenant  à  1.345  négociants,  com- 
merçants et  industriels,  produisant  un  bénéfice  net  de 
109.908fr.86c.,etatteignantlasomme  de  17.563.376  fr.  48c.; 
en  y  ajoutant  les  sommes  escomptées  antérieurement  au 
31  décembre  1830,  on  arrivait  à  une  somme  totale  de 
20.629.005  fr.  53  c,  répartis  sur  37.074  effets.  Au  30  sep- 
tembre 1832,  les  effets  en  souffrance  montaient  à  593.962  fr. 
50  c. 

Nous  avons  vu  que  c'est  à  cette  date  que  le  Comptoir  cessa 
ses  opérations  ;  à  partir  de  ce  moment,  on  procéda  à  sa  liqui- 
dation. 

Le  compte  d'effets  en  souffrance,  le  seul  qui,  actuelle- 
ment, offre  un  certain  intérêt,  se  résumait  comme  suit  : 
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Effets  en  souffrance  au  31  déc.  1832. 
Frais  de  poursuite  et  autres 

A  déduire,  rentrées  au  28  févr.  1841. 
Totaux  à  cette  dernière  date 


Trésor  senl 
(nov.  et  déc.  1830). 

131,371  fr.  37 
27,420   47 


158,791 
63,702 


71 


Trésor  et  ville 
(l"jaQV,  1831, 
30  sept.  1832). 

577, 721  fr.  21 
130,602  92 

708,324  13 
360,719  47 


95,089   13   347,604  (jQ^ 


Rapports 

des  effets 

Effets  en 

en  souffrance 

souffrance  au 

aux  sommes 

28  fév.  1841. 

escomptées. 

Francs. 

0/0. 

4,609  64 

0.17 

51,636  33 

3.29 

49,262  57 

2.44 

14,598  79   1.01 


Le  capital  total  engagé  par  le  Trésor  et  la  Ville^  dans 
cette  entreprise,  a  monté  à  5.305.232  fr.  64  c,  dont  4  mil- 
lions garantis  par  la  Banque,  sous  la  responsabilité  de  la 
Ville,  et  le  reste  en  espèces. 

Il  ne  sera  pas  sans  intérêt  de  produire,  par  profession,  la 
somme  des  effets  escomptés,  ainsi  que  l'importance  du  chif- 
fre des  effets  en  souffrance  au  28  février  1841  : 


Sommes  escomptées 

Professions.  du  l"  janvier  1831 
au  30  sept.  1832. 
Francs, 

Épicerie,  pellerie,  couleurs.  2,677,084    » 

Vins  et  eaux-de-vie 1,565,606    » 

Bois  à  ouvrer 2,017,843    » 

Tannerie,  peausserie,  caros- 

serie 1,445,876    » 

Imprimerie,  librairie,  pape- 
terie   1,034,527    » 

Bâtiment,  architectes 1 ,  630, 662    » 

Rampes,  menuiserie,  char- 

ronnage 602,746  50 

Charpente 165,039    » 

Serrurie,  machines 550,847    » 

Pavage,  tuilerie 169, 648    » 

Peintures  en  bâtiment,  fu- 
misterie   156,276    » 

Carrières,  terrassements...  123,708    » 

Plâtrières 254,399    » 


*  En  déduisant  de  cette  somme  les  bénéfices  nets  de  cette  période,  soit 
71.477  fr.  71  c,  on  arrive  à  276.126  fr.  95  c,  perte  que  le  Trésor  et  la  Ville  se 
partagèrent  dans  la  proportion  suivante  : 

40/53»»  à  la  ville  de  Paris 208,397  fr.  50  c. 

43/53«»  au  Trésor 07,729      45 

Nous  ne  savons  ce  qui,  depuis,  a  pu  rentrer  sur  cette  somme. 


425  34 

0.04 

69.406  05 

4.26 

9,048  48 

1.50 

15,061  75 

9.13 

32,061  23 

5.82 

2,220  88 

1.31 

4,836  69 

3.09 

605  51 

0.49 

12,990  39 

5.11 
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Draps,  confection 1,040,581    »    .     8,446  77        0.81 

Nouveautés,  tapisserie,  bon- 
neterie   1,516,897    » 

Ébénisterie,  pianos 222, 037    » 

Marbres,  sculpture  indus- 
trielle   91,661    » 

Porcelaines,  cristaux,  ver- 
reries   127,441    » 

Métallurgie,  bijouterie,  ar- 
murerie   932,433    » 

Divers 1,238,064  98 


18,292  15 
10,327  43 

1.21 

4.65 

1,015  87 

1.11 

8,834  46 

6.93 

1,109  89 
32,814  44 

0.12 
2.65 

Totaux  et  rapport  0/0. .     17,563,376  48      347,604  66        1.98 

On  remarquera  que,  eu  égard  à  Fimportance  des  sommes 
escomptées,  c'est  l'industrie  de  la  charpente  qui  a  donné  lieu 
au  chiffre  proportionnel  des  effets  en  souffrance  le  plus  élevé, 
et  celle  de  la  librairie,  imprimerie  et  papeterie,  le  chiffre 
proportionnel  le  plus  bas. 

La  province  suivit  l'exemple  de  Paris,  et  une  dizaine  de 
comptoirs  furent  créés  dans  les  départements,  entre  autres  à 
Amiens,  Cholet,  Condé-sur-Noireau  (Calvados),  Limoges, 
Nantes,  Rethel,  Reims,  Rochefort,  Rouen,  Troyes.  Une  somme 
de  2.659.500  francs  sur  les  30  millions  prêtés  par  FEtat  à 
Findustrie,  fut  destinée  à  faciliter  leur  création,  mais  tous 
n'en  usèrent  pas.  Nous  ne  savons  pas  quelle  fut  leur  destinée, 
mais  il  n'y  eut,  dans  leur  formation,  ni  l'ensemble,  ni  l'uni- 
formité qui  a  présidé,  dix-huit  ans  plus  tard,  à  l'établissement 
des  comptoirs  et  sous-comptoirs  d'escompte  ou  de  garantie. 

La  formation  de  ces  comptoirs  n'empêcha  pas  la  Commis* 
sion  de  s'occuper  activement  des  autres  demandes  de  prêts 
qui  abondaient  de  tous  côtés.  Le  nombre  de  celles  qui  par- 
vinrent à  la  Commission  fut  : 

Pour  Paris,  de 1 ,  024,  et  en  capital 59, 848, 700 

Pour  les  départements,  de.        392,  —         53,394,645 

Soit  un  total  de 1,416,  —  ......     113,243,345 

La  Commission,  se  basant  sur  l'intérêt  général  du  com- 
merce, l'utilité  des  établissements,  l'étendue  et  la  nature  de 
leurs  relations  ainsi  que  le  nombre  d'ouvriers  qu'ils  occu- 
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paient^  appréciant  en  outre  la  solidité  des  garanties  et  con- 
sultant^ pour  les  demandes  provenant  des  départements^  les 
Chambres  de  commerce  et  les  autorités  locales,  accéda  dans 
les  proportions  suivantes  aux  demandes  produites  : 

Paris 249  établissements,  pour    14,495,432  fr.  de  capital. 

Départements..     196  —  —  15,504,568  — 

Ensemble. 445  —  —  30,000,000  — 

L'intérêt  à  la  charge  des  emprunteurs  fut  fixé  à  4  0/0. 

La  Commission  s'attacha  à  exiger  des  emprunteurs  toutes 
les  sécurités  désirables. 

Voici  comment  doivent  être  répartis  les  prêts,  par  caté- 
gories de  garantie  : 

Hypothèques 13,275,400  fr. 

Transferts  de  créances 2,376,500 

Effets  de  portefeuille,  endossements .. .  9,561,068 

Nantissements 3,322,632 

Affectations  d'objets  mobiliers 1 ,464,400 

Total 30,000,000 


Les  époques  de  recouvrement  furent,  en  général,  fixées  à 
12,  18  et  24  mois. 

En  résumé,  par  cette  répartition,  53  départements,  non 
compris  celui  de  la  Seine,  participèrent  au  prêt  de  30  millions, 
et  près  de  450  maisons  de  commerce  ou  fabriques  entrete- 
nant plus  de  80.000  ouvriers  furent  secourues. 

Sur  les  30  millions  autorisés  par  la  Commission^  il  n'en  fut 
ordonnancé  par  le  ministre  que  pour  29.811.329  francs  ;  le 
restant  du  crédit  fut  annulé. 

Les  sommes  prêtées  en  1830  atteignirent  22.072.457  francs, 
et  celles  prêtées  en  1831,  7.738.872  francs. 

Le  tableau  qui  suit  donne  la  répartition,  par  nature  d'em- 
prunteur, des  fonds  prêtés,  des  intérêts  de  ces  fonds  et  des 
frais  qu'a  coûtés  leur  recouvrement,  du  total  du  débet^  des 
recouvrements  effectués  au  1"  janvier  1870  et  du  solde  dû 
par  les  emprunteurs  à  la  même  époque  : 
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Solde 

restant 

Montant 

Accroissement 

Total 

dû  au 

des 

divers,   int. 

du 

Aiténua- 

1er jany, 

prêts. 

et  frais. 

débet. 

tiODS. 

1870. 

Nombre  Classification 

d'établis-  des 

semonts,       divers  emprunteurs. 

i86  Emprunteurs  qui  ont 
fourni  une  garantie 
hypothécaire 10,899,686      2,091,776      12,991,462      12,055,998         935/!6; 

100  Emprunteurs  qui  ont 
déposé  des  marchan- 
dises en  garantie  (y 
compris  328  fabri- 
cants du  faubourg 
Saint -Antoine,  en 
compte  collectif)....      3,290,931         617,485       3,908,416       3,840,940  67,476 

36  Emprunteurs    qui  ont 

été  cautionnés 4,300,500         166,453       4,466,953       4,466,952  » 

37  Emprunteurs   qui  ont 

engagé  le  matériel  de 

leur  établissement..         761,798         145,489  907,287  886,604  2J,683 

14  Emprunteurs  qui  ont 
versé  à  la  caisse  du 
Trésor  des  effets  de 
portefeuille  en  ga- 
rantie       1,545,514         152,867        1,698,381        1,697,976  405 

55  Emprunteurs  qui  ont 
fourni  des  garanties 
de  différentes  natures      4.653,400      1,035,222       5,688,622       5,687,355  1,267 

8  Comptoirs  d'escompte 
dans  les  départe- 
ments       2,659,500  80,037       2,739,537       2,739,537  . 

1    Comptoir  d'escompte  à 

Paris 1,700,000  3,019        1,703,019       1,703,019  » 


437        Totaux 29,811,329   4,292,348   34,103,677   33,078,382   1,025,295 

On  voit  que  les  29.811.329  francs  prêtés  se  sont  accrus  de 
4.292.348  francs  d'intérêts  et  frais  de  recouvrements,  soit 
un  total  de  34.103.677  francs,  que  les  atténuations  sui- 
vantes : 

Versements  effectués  dans  les  caisses  du  Trésor.. .      28,064,519 
Réductions  prononcées  par  décisions,  décrets,  etc.  109,616 

Déclarations  de  caducité 4,904,248 

Ensemble 33,078,383 

avaient  réduit,  à  la  date  du  1"  janvier  1870,  à  1.025.295 
francs,  que  l'appréciation  de  l'agence  judiciaire  du  Trésor 
classait  ainsi  : 


Créances  bonnes 

119,983 

—       douteuses 

--       mauvaises 

Total 

66,584 
838,728 

...      1,026,295 
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Disons,  pour  Finstruction  de  ceux  qui  se  croient,  quand 
ils  ont  une  hypothèque,  à  Fabri  de  tout  péril  que,  sur  le 
chiffre  de  un  million  que  comprennent  les  créances  en  souf- 
france, les  quatre  cinquièmes,  soit  801.822  francs,  sont  pour- 
vus d'une  affectation  de  garantie  hypothécaire. 

Dans  cette  dernière  somme  ne  sont  pas  compris  les  intérêts 
liquidés  pour  la  totalité  des  affaires  contre  lesquelles  il  reste 
encore  à  suivre,  étant,  dans  Fétat  actuel,  irrévocables  pour 
la  plupart. 

Nous  n'entreprendrons  pas  la  critique  détaillée  de  cette 
opération,  qui  a  eu  son  analogue  dans  le  prêt  de  40  millions 
consenti  aux  termes  de  la  loi  du  1^^  août  1860,  en  faveur  de 
certaines  industries,  pour  le  renouvellement  ou  Famélioration 
de  leur  matériel.  Nous  nous  contenterons  de  dire  que  FÉtat, 
en  ces  deux  circonstances,  a  fait  trop  ou  trop  peu;  trop  si,  comme 
cela  est  notre  opinion,  il  est  complètement  sorti  de  ses  attri- 
butions, trop  peu  s'il  était  de  son  ressort  d'être  l'intermé- 
diaire entre  les  contribuables  et  les  industriels,  pour  faire 
des  avances  à  ces  derniers.  Il  faut  être  logique,  et  ne  pas 
s'arrêter  timidement  quand  on  pense  être  dans  le  vrai.  Pour- 
quoi 30  ou  40  millions?.  Pourquoi  telle  ou  telle  industrie? 
Pourquoi  tels  ou  tels  industriels  ?  Pourquoi  pas  l'agriculture, 
le  commerce,  les  belles-lettres,  etc.,  etc.?  C'est  à  proprement 
parler  du  communisme  et,  ce  qui  est  pis,  du  communisme 
honteux. 

Ajoutons,  au  point  de  vue  exclusivement  pratique,  que 
nous  sommes  loin  de  croire  que  la  faveur  n'ait  eu  aucune 
influence  dans  la  répartition  de  ces  prêts  et  que  ce  soit  les 
plus  intéressants  qui  en  aient  profité. 

1831.  —  Nous  avons  déjà  vu  que  l'année  1831  avait  été 
des  plus  besogneuses  pour  le  commerce;  cependant  il  ne  faut 
pas  perdre  de  vue  que  les  causes  de  cette  crise  ne  sont  pas  de 
la  même  nature  que  celles  de  la  crise  de  1818. 

En  1818,  une  masse  énorme  de  rentes  encombrait  la  place 
depuis  trois  ans  ;  constamment  le  numéraire  avait  à  servi 
solder  les  troupes  étrangères  et  privé  le  marché  commercial 
français  de  son  utile  concours.  La  confiance  régnait  ;  on  avait 
foi  dans  l'avenir  et  dans  la  continuation  de  la  paix  ;  mais  on 

10 


ne,  HrsTOiRi':  des  banqurs  rn  frange. 

exigeait  du  capital  de  roulement  une  rotation  plus  rapide 
qu'il  ne  pouvait  la  faii'e  à  cette  époque  ;  de  là  les  souffrances 
auxquelles  la  Banque  de  France  apporta^,  sans  sortir  de  Fétat 
normal,  tout  le  soulagement  que  l'on  pouvait  en  attendre 
dans  les  circonstances  difficiles  où  elle-même  se  trouvait. 

En  1831,  la  situation  n'est  plus  la  même.  Il  y  a  eu  une 
révolution  ;  un  roi  a  été  acclamé,  avec  enthousiasme  cela  est 
vrai,  mais  pour  le  commerce  cela  ne  suffit  pas  :  l'instabilité 
du  pouvoir  se  montre  à  nu  par  les  faits  qui  ont  amené  la 
chute  de  la  branche  aînée  ;  on  ne  nie  certes  pas  l'illégalité 
des  derniers  actes  de  Charles  X,  mais  on  est  frappé  de  la  fa- 
cilité avec  laquelle  on  se  croit  complètement  délié  envers 
une  constitution,  violée,  il  est  vrai,  par  l'adverse  partie.  Ce 
peu  de  respect  pour  la  loi  fondamentale  effraye  une  partie  du 
commerce.  On  se  demande,  en  outre,  si  l'étranger  ne  sou- 
tiendra pas  la  dynastie  de  son  choix,  et  la  paix  extérieure 
n'est  pas,  non  plus,  assurée  aux  yeux  de  tout  le  monde. 

C'est  pour  ces  raisons  que  la  masse  des  escomptes  annuels 
à  la-Banque  de  France  qui  en  1818,  avait  atteint  616  mil- 
lions, et,  en  1826,  689,  descend,  en  1831,  à  223,  et  en  1832, 
à  151,  minimum  depuis  1814.  Le  portefeuille,  en  1818,  ne 
tombe  pas  au-dessous  de  62  millions;  en  1831,  il  arrive  à  25 
et  en  1832  à  19.  Le  passif  exigible  à  vue,  en  1818,  arrive  à 
163  millions  contre  34  d'encaisse;  en  1831-32  il  est  d'environ 
350  millions  chiffre  maximum,  contre  un  encaisse  minimum 
de  123  millions  en  1831,  et  même  217  en  1832.  En  1818  il  y 
a  exubérance  de  transactions,  en  1831  absence  d'affaires;  la 
confiance  qui  règne  en  1818  ne  pousse  pas  à  liquider;  c'.est 
rin verse  qui  a  lieu  après  1830.  En  un  mot,  1818  crise  com- 
merciale et  financière,  1831  crise  politique. 

Cette  distinction  était  nécessaire  pour  faire  comprendre  la 
reprise  qui  n'aura  lieu  que  deux  à  trois  ans  plus  tard,  c'est- 
à-dire  seulement  lorsque  les  appréhensions  sur  la  poli- 
tique extérieure  et  la  tranquiilité  intérieure  se  seront  atté- 
nuées. 

La  Banque  de  France  avait  à  nombreuses  reprises,  de- 
mandéau  gouvernement  l'autorisation  de  ne  plus  porter  le  tiers 
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de  ses  bénéfices  semestriels  à  la  réserve  et  de  le  distribuer  à 
ses  actionnaires  avec  les  deux  autres  et,  rétrospectivement, 
de  répartir  le  tiers  mis  en  réserve  depuis  le  l"'"  juillet  1820. 
Elle  n'obtint^  pour  le  moment,  que  la  seconde  partie  de  sa 
demande,  et  ce  ne  fut  qu'en  1834  qu'elle  fut  autorisée  à  ré- 
partir le  plein  de  ses  bénéfices. 

En  conséquence  de  la  loi  du  6  décembre  1831^  elle  paya 
alors  à  chaque  action  une  somme  de  145  francs,  soit,  pour 
les  67.900  actions,  9.845.500  francs  ;  comme  les  bénéfices  mis 
en  réserve,  du  1"  juillet  1820  au  30  juin  1831,  montaient  à 
9.974.398  francs,  il  y  eut  une  soulte  de  128.898  francs  non 
répartie  et  reportée  à  nouveau. 

1833*  —  Le  7  février  de  cette  année,  la  Banque  commença 
à  faire  des  avances  sur  actions  de  canaux. 

Ses  statuts,  comme  on  a  vu  plus  haut  (page  123),  ne  Fauto- 
saient  encore  à  faire  des  avances  sur  effets  publics  qu'à  la 
condition  qu'ils  fussent  à  échéance  déterminée.  La  loi  du 
17  mai  1834  modifia  cet  état  de  choses  en  l'autorisant  à  faire 
des  avances  sur  tous  effets  publics  français  sans  condition 
d'échéance.  C'est,  en  conséquence,  à  partir  de  cette  époque 
que  la  Banque  a  commencé  à  prêter  sur  dépôt  de  rentes  fran- 
çaises. 

La  même  loi  modifie  les  conditions  du  fonds  de  réserve. 
Au  lieu  d'un  tiers  des  bénéfices  annuels,  il  se  compose  d'une 
somme  fixe  de  10  millions,  que  les  bénéfices  dépassant  6  0/0 
devront  refaire  toutes  les  fois  qu'elle  aura  été  entamée  pour 
distribuer  aux  actions  ces  mêmes  6  0/0.  Ces  10  millions  sont 
placés  en  rentes  et  représentés  par  500.000  francs  de  5  0/0 
sur  l'État. 

Dans  le  cours  de  la  discussion  relative  à  cette  loi,  un  dé- 
puté, M.  Ganneron,  que  nous  verrons  plus  tard  constituer 
une  institution  de  crédit  d'un  genre  mixte,  proposa  d'auto- 
riser la  Banque  à  former  un  comptoir  d'escompte,  à  l'usage 
du  commerce  de  détail,  pouvant  prendre  des  effets  à  six 
mois  d'échéance  et  à  deux  signatures,  au  taux  d'intérêt 
de  5  0/0.  Cette  proposition,  quoique  vivement  appuyée,  fut 
rejetée. 

A  partir  de  1832  la  sécurité  commença  à  ramener  les  afîliires 
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et,  jusqu'en  1839,  le  chiffre^,  nombre  et  somme  des  effets 
escomptés^,  s'accrut  chaque  année  \ 

1835-1838.  —  La  prospérité  dont  la  France  commençait  à 
jouir,  à  cette  époque,  fit  sentir  le  besoin  d'augmenter  le  nom- 
bre des  institutions  d'émission.  C'est  pourquoi,  de  1835  à 
1838,  cinq  banques  locales  furent  instituées  dans  les  dépar- 
tements^ (Annexe  N). 

On  se  rappelle  que,  en  1817  et  1818,  trois  banques  s'éta- 
blirent à  Rouen,  Nantes  et  Bordeaux. 

La  Banque  de  Rouen  débuta  avec  un  capital  de  un  million 
et  un  privilège  de  neuf  années;  elle  avait  droit  d'escompter 
le  papier  sur  Rouen,  le  Havre  et  Paris.  Elle  ouvrait  des 
comptes  courants,  comme  actuellement  beaucoup  d'établis- 
sements de  crédit,  soit  à  Paris,  soit  en  province,  et  payait 

*  Nous  n'avons  pas  encore  parlé  du  nombre  des  effets  admis  à  l'escompte 
à  l'établissement  central.  Rapprochant  ce  nombre  de  la  somme,  on  arrive 
par  une  simple  division  à  l'importance  moyenne  des  effets,  élément  utile 
pour  connaître  la  marche  d'une  banque.  Malheureusement,  les  comptes  ren- 
dus de  la  Banque  de  France  ne  fournissent  que  de  temps  à  autre  les  éléments 
de  ces  calculs.  Nous  pouvons  cependant,  en  les  feuilletant  avec  soin,  signaler 
que  la  moyenne  annuelle  du  montant  des  effets  admis  à  l'escompte  à  l'éta- 
blissement central,  qui  était,  en  1826,  de  2.637  francs,  en  1828  de  2.516, 
en  1830  de  2.246,  et  enfin  en  1831  de  1.893,  fut  de  1833  à  1852  inclusivement, 
respectivement  année  par  année,  de  1.922,  —  1.829,  —  1.549,  —  1.868,  —  1.709, 
—  1.390,  —  1.639,  —  1.517,  —  1.422,  —  1.407,  —  1.154,  —  1.076,  —  1.155,  — 
1.285,  —  1.380,  —  1.314,  —  1.191,  —  990,  —  869  et  974  francs. 

De  1853  à  1859,  cette  nature  de  renseignement  nous  fait  faute;  mais,  de 
1860  à  1879,  nous  trouvons  :  960,—  1.035,-  1.190,—  1.199,  —  1.291,  -  1.107, 
1.103,  —  972,  —  928,  —  1.070,  —  1.295,  -  1.413,  -  1.312,  -  1.327,  -  1  012,  - 
952,  —  786,  —  809,  —  892  et  859  francs. 

Quant  à  l'échéance  moyenne  des  effets,  tout  ce  que  les  rapports  officiels 
nous  permettent  de  dire,  c'est  que,  de  1835  à  1841,  leur  durée  varia  de  58  à 
54  jours,  et,  de  1843  à  1851,  de  54  à  37.  Depuis  1851,  cette  nature  de  renseigne- 
ment manque  totalement  aux  documents  officiels  publiés  par  la  Banque  de 
France,  du  moins  en  ce  qui  concerne  l'établissement  central,  le  seul,  encore 
une  fois,  dont  cette  note  s'occupe. 

2  II  est  à  remarquer  que  la  Banque  ne  vit  pas,  tout  d'abord,  d'un  mauvais 
œil  la  création  de  ces  banques.  Ainsi,  en  1836,  elle  admit  à  l'escompte  le  papier 
des  banques  départementales,  sous  la  seule  condition  de  désigner  une  maison 
de  Paris  pour  le  remboursement  des  effets  qui  ne  seraient  pas  payés  à 
l'échéance,  de  domicilier,  en  un  mot.  Elle  leur  fit  aussi,  comme  on  le  verra, 
des  avances  sur  effets  publics.  Enfin,  c'est  sur  le  refus  de  là  Banque  de 
France  d'établir  des  comptoirs  (succursales)  dans  certaines  villes,  que  les 
négociants  de  ces  cités  commerciales  se  réunirent  pour  fonder  une  banque 
locale.  Il  n'en  sera  pas  toujours  ainsi. 
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un  intérêt,  môme  pour  les  dépôts  à  vue.  Au  début  Tescompte 
fut  à  12  0/0.  Il  fut  successivement  réduit  et  se  trouvait  à 
4  0,0  en  1838.  Renouvelée  en  1826,  cette  société  porta  son 
capital  d'abord  à  1.250.000  francs  (1834),  puis  à  1.500. 000  fr. 
(1835),  ensuite  à  2  millions  (1836),  puis  à  2  millions  et  demi 
(1837);  enfin^  en  1848,  il  était  arrivé  à  3  millions. 

La  Banque  de  Nantes,  quoique  autorisée  sous  forme  ano- 
nyme, dès  le  1  i  mai  18'18,  ne  commença  à  fonctionner,  nous 
l'avons  déjà  dit,  que  le  1''  janvier  1822.  Son  capital,  primi- 
tivement de  600.000  francs,  fut  porté  à  900.000  en  1837, 
1.500.000  en  1838,  2  millions  en  1839,  et  3  millions  en  1840, 
Comme  la  Banque  de  Rouen  elle  payait  un  intérêt  pour  les 
sommes  déposées  chez  elle  en  compte  courant.  Ayant  la 
faculté  d'escompter  le  papier  payable  sur  toutes  les  places 
de  France,  elle  n'en  prit,  néanmoins,  guère  que  sur  Nantes, 
Paris  et  Bordeaux.  Cette  banque  eut  pour  système  une  grande 
mobilité  dans  ses  taux  d'escompte.  De  1830  à  1838,  son  taux 
moyen  est  de  3.8  0/0,  C'est  la  Banque,  qui,  en  France, 
escomptait  aux  plus  basses  conditions. 

L'établissement  de  la  Banque  de  Bordeaux  fut  autorisé 
par  ordonnance  royale  du  23  novembre  1818.  Nous  avons  dit 
qu'elle  éprouva  de  grandes  difficultés  dès  sa  fondation.  Sa 
circulation,  pendant  les  deux  premières  années,  ne  dép^assa 
pas  3  millions  ;  elle  atteignait  dans  le  courant  de  la  sixième 
8  millions  et  demi.  Les  comptes  courants  s'étaient  plus  rapi- 
dement développés. 

Cependant,  en  1830,  une  panique  financière  la  contraignit 
à  suspendre  le  remboursement  de  ses  billets  en  espèces; 
mais  le  commerce  de  cette  ville,  satisfait  de  la  bonne  foi  qui 
présidait  à  la  direction  de  cet  établissement  s'engagea,  comme 
à  Londres,  en  1745  et  1797,  comme  à  Paris  en  1814^  à  accepter 
ses  billets  à  l'égal  du  métal.  Bientôt  la  situation  de  cette 
banque  s'améliora  ;  elle  put  reprendre  l'échange  de  ses  billets 
contre  des  espèces,  et  son  crédit  sortit  de  cette  crise  plus 
fort  qu'auparavant. 

Les  actions  de  1,000  francs,  tombées  au-dessous  de  700, 
ne  tardèrent  pas  à  remonter. 

Le  capital  de  cette  Banque  était,  en  1848,  de  3. 150.000  Li,\ 
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ainsi  que  la  réserve,  il  fut,  en  totalité,  converti  en  rentes 
sur  rÉtat. 

Cet  établissement  éprouva  de  nouveau  une  crise  en  1838; 
mais,  encore  cette  fois,  il  en  put  sortir  victorieusement;  il 
avait  fait  venir,  à  grands  frais,  de  Paris,  17  millions  et  demi 
d'espèces  monnayées. 

Les  actions,  jusqu'en  1834,  ont  à  peu  près  touché  les  in- 
térêts à  5  0/0. 

Les  six  banques  départementales  fondées,  de  1835  à  1838, 
avaient  leur  siège  à  Lyon,  Marseille,  Lille,  Le  Havre,  Tou- 
louse et  Orléans. 

Fondée  en  1835  (ordonnance  du  29  juin),  la  Banque  de 
Lyon  fut  constituée  au  capital  de  2  millions,  et  dotée  d'un 
privilège  de  vingt  années.  Ses  opérations  ne  commencèrent 
que  le  P""  octobre  1836.. 

On  se  rappelle  les  difficultés  qu'éprouva  la  place  de 
Lyon,  sous  le  premier  empire,  à  s'habituer  aux  billets  du 
comptoir  de  la  Banque  de  France.  On  se  souvient  aussi  que, 
lors  de  la  cessation  des  opérations  de  ce  comptoir,  en  1817, 
la  Banque  de  France  ne  réussit  pas  à  fonder  un  établisse- 
ment de  crédit  et  de  circulation  dans  cette  ville,  quoiqu'elle 
offrit  d'y  prendre  un  intérêt,  comme  simple  commanditaire. 
On  comprendra,  dès  lors,  combien  durent  être  pénibles  les 
commencements  de  la  banque  nouvelle  établie  dans  cette 
cité  manufacturière.  Cependant,  peu  à  peu,  elle  prit  de 
l'extension,  et,  malgré  la  faiblesse  de  son  capital,  elle  en 
était  arrivée,  pour  le  développement  de  son  portefeuille,  à 
atteindre  presque  Marseille,  pourvue  d'un  capital  double  du 
sien.  Aussi  ses  actions  avaient-elles  presque  quadruplé  de 
valeur. 

La  Banque  de  Marseille,  résultat  de  la  fusion  de  deux  pro- 
jets en  concurrence,  fut  autorisée  par  ordonnance  royale 
de  27  septembre  1835,  au  capital  de  4  millions. 

La  Banque  de  Lille,  fondée,  comme  à  Lyon,  au  capital 
de  2  millions,  n  obtint  pas  un  succès  aussi  brillant  que  la 
banque  de  cette  dernière  ville.  Elle  fut  autorisée  en  société 
anonyme  par  ordonnance  royale  du  25  juin  1836,  et  commença 
à  opérer  un  an  après. 
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La  Banque  du  Havre,  ainsi  que  celle  de  Marseille,  fut  le 
résultat  de  la  fusion  de  deux  établissements  projetés.  Ins- 
tituée par  ordonnance  royale  du  25  août  1837,  elle  fut  établie 
au  capital  de  4  millions.  La  Banque  de  France  eut  d'abord 
ridée  de  fonder  un  comptoir  (succursale)  au  Havre;  mais 
quelques  obstacles  la  rebutèrent,  et  la  banque  départementale 
remporta. 

On  remarquera  (Annexe  N)  dans  quel  état  d'infériorité 
cette  banque  resta,  comparativement  à  celle  de  Marseille,  où 
le  capital  était  le  même,  et  surtout  à  celle  de  Lyon,  qui  ne 
possédait  qu'un  capital  moitié  moindre. 

La  Banque  de  Toulouse  fut  autorisée  par  ordonnance  royale 
du  11  juin  1838,  au  capital  de  1.200.000  francs. 

La  Banque  d'Orléans,  enfin,  la  dernière  par  ordre  de  fon- 
dation, fut  établie  en  vertu  de  l'ordonnance  royale  du  8  no- 
vembre 1838.  Son  capital  n'était  que  de  1  million. 

Nous  venons  de  dire  que  la  Banque  d'Orléans  fut  la  der- 
nière banque  départementale  instituée  en  France  ;  en  eifet, 
après  elle,  le  gouvernement  n'en  voulut  plus  autoriser,  au 
moins  dans  l'esprit  du  mot.  En  vain  Foix  et  surtout  Dijon  * 
demandèrent  à  posséder  un  établissement  de  circulation,  la 
réalisation  de  ce  souhait  leur  fut  longtemps  refusée  ^. 

Cependant  une  ordonnance  royale  du  4  août  1839  finit  par 
autoriser  l'établissement  d'une  banque  dans  la  dernière  de 
ces  deu^  villes,  mais  à  des  conditions  tellement  onéreuses 
que  les  actionnaires  qui,  d'abord,  avaient  coopéré  à  cette 
fondation  dans  l'espérance  de  modifications  ultérieures, 
finirent  par  abondonner  bientôt  le  projet. 

Cependant  la  direction  qui  fut  imprimée  aux  opérations 
des  neuf  banques  départementales  justifie  peu  les  appré- 
hensions et  les  réserves  du  Pouvoir  à  leur  sujet.  Consul- 
tons en  effet  le  tableau  d'ensemble  des  opérations  des  ban- 

♦  Voir,  dans  l'ouvrage  intitulé  :  Des  banques  départementales  en  France,  de 
leur  influence  sur  les  progrès  de  rindu&irie,  etc.,  par  M.  le  comte  d'Esterno 
(Paris,  1838),  l'histoire  piquante  de  la  gestation  et  de  l'avortement  d'une 
Banque  locale  à  Dijon. 

'-  Ce  n'est  qn'en  Î855  que  l'on  établira  une  succursale  de  la  Banque  de 
France  à  Dijon,  et,  en  1875,  à  Foix. 
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ques  départementales  (A  la  fin  de  l'annexe  N,  en  suite  du 
tableau  propre  à  chaque  banque)  et  nous  conclurons  qu'avoir 
un  encaisse  de  40  millions  et  un  passif  exigible  de  iOG  à  107, 
avec  un  capital  de  24  millions,  est  une  situation  fort  rassu- 
rante. D'autre  part,  avec  ce  capital,  escompter  plus  de 
800  millions  d'effets  par  an  est  rendre  au  public  la  somme 
de  services  qu'il  peut  largement  exiger  d'une  banque  de  cir- 
culation *.  Généralement  (à  Nantes,  Lyon,  Bordeaux,  par 
exemple),  l'escompte  était  à  4  0/0  ou  au-dessous. 

M.  Gautier  reconnaît  que  la  banque  de  Nantes  faisait  payer 
moins  cher  ses  services  que  la  Banque  de  France.  Cepen- 
dant, elle  parvenait  encore  à  faire  produire  à  son  capital 
8  à  10  0/0,  et  sa  situation  ne  sortait  pas  des  limites  de  la 
prudence,  comme  on  peut  le  voir  (Annexe  N).  Cette  forme 
d'institution  ne  demandait  qu'à  se  développer,  et  bientôt  ces 
établissements,  par  des  traités  que  l'intérêt  leur  aurait 
dictés,  auraient  échangé  et  remboursé  réciproquement  leurs 
billets,  comme  cela  se  fait,  d'ailleurs,  en  Ecosse,  Irlande, 
Suisse,  Suède,  États-Unis  et  autres  pays ,  à  établissements 
multiples  d'émission,  de  façon  à  avoir  leur  liberté  d'action 
d'une  part  et  à  éviter  cependant,  d'autre  part,  au  public 
les  ennuis  d'une  circulation  variée.  Mais  nous  verrons  que 
les  événements  en  décidèrent  autrement. 

1836.  —  Le  gouvernement  de  juillet  sembla  d'abord  dis- 
posé à  adopter  le  système  mixte  de  banques  départementales 
libres  dans  certaines  localités,  et  de  comptoirs  d'escompte 
relevant  de  la  Banque  de  France  dans  d'autres. 

Ainsi,  après  avoir  sanctionné  la  création  de  banques  à 

•  Les  banques  départementales,  en  1847,  ont  escompté  35  fois  leur  capital; 
dans  la  même  année,  la  Banque  de  France  n'a  pas  escompté  21  fois  le  sien. 
Ajoutons  que  les  relations  des  banques  départementales  avec  la  Banque  de 
France,  relations  qui  commencèrent  en  1837,  représentent  de  1837  à  1847 
inclusivement,  315.978.000  francs,  savoir  :  66.836.000  francs  à  titre  d'avances 
sur  dépôts  de  valeurs,  et  249.145i.000  francs  à  titre  d'escompte  d'effets  dé 
commerce.  Cinq  banques  seulement  (dans  l'ordre  d'importance  de  leurs  opé- 
rations :  Le  Havre,  Rouen,  Orléans,  Marseille  et  Lille)  eurent  avec  rétablisse- 
ment de  Paris  des  opérations  de  l'une  et  l'autre  nature.  Nantes  et  Bordeaux 
se  tinrent  à  l'écart;  Lyon  et  Toulouse  ne  participèrent  pas  aux  opérations 
d'escompte,  mais  contractèrent  des  avances. 
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Lyon  et  à  Marseille,  il  autorisa  celle  de  comptoirs  à  Reims, 
puis  à  Saint- Etienne;  —  ensuite,  fondation  de  banques  à 
Lille  et  au  Havre,  suivie  de  création  de  comptoirs  à  Saint- 
Quentin  et  à  Montpellier  ;  —  encore  fondation  de  banques 
à  Toulouse  et  Orléans,  accompagnée,  de  près,  de  création  de 
comptoirs  à  Grenoble,  à  Angouleme,  etc. 

Jusqu'alors,  ces  comptoirs  sont  régis  par  le  décret  impérial 
du  18  mai  1808,  plus  ou  njoins  modifié  par  l'ordonnance  qui 
institue  le  comptoir.  Ces  modifications  consistent  principale- 
ment en  ce  que  la  direction  est  plus  spécialement  entre  les 
mains  de  la  Banque  de  France  qui  ûxe,  par  exemple,  le  taux 
de  l'escompte,  règle  l'émission  des  billets,  etc.  Les  opérations 
sont,  d'ailleurs,  les  mêmes  que  celles  de  la  Banque  de  France  ; 
ainsi,  les  titres  de  rentes  sont  admis  en  guise  de  troisième 
signature;  le  comptoir  peut  prêter  sur  effets  publics  à 
échéances  déterminées  ou  non,  etc.,  etc. 

En  1841,  une  ordonnance  royale  vint  définitivement  fixer 
le  régime  de  ces  comptoirs.  Cette  ordonnance,  du  25  mars, 
est  encore  celle  qui  régit  les  succursales  de  la  Banque  de 
France;  nous  allons  donc  en  esquisser,  avec  soin,  les  bases 
principales. 

D'abord  les  comptoirs  de  la  Banque  de  France  sont  sous  sa 
direction  immédiate.  L'Etat  n'intervient  plus  dans  leur 
administration  que  par  l'entremise  du  gouvernement  de  la 
Banque.  On  peut,  au  premier  abord,  s'en  efîrayer  pour  les 
intérêts  de  localité,  mais  il  faut,  pour  être  juste,  reconnaître 
que,  une  fois  la  diversité  des  banque  repoussée,  le  ijiieux  est 
que  la  Banque  centrale  ait  l'autorité  absolue  en  même  temps 
que  la  responsabilité.  C'est  de  bonne  administration. 

Une  ordonnance  royale  est  nécessaire  pour  obtenir  ou  sup- 
primer un  comptoir. 

Le  fonds  de  chaque  comptoir  est  établi  par  le  Conseil 
général  de  la  Banque  ^ 

Les  opérations  des  comptoirs  sont  les  mêmes  que  celle  de 
la  Banque  de  France. 

Le  taux  d'escompte  est  fixé  par  le  Conseil  général  de  la 

<  Aucun  doeument  n'a  jamais  fourni  le  chiffre  du  fonds  spécial  attribué  à 
chaque  comptoir  ou  succursale. 
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Banque.  Il  a  été,  croyons-nous,  toujours  le  même  pour  les 
comptoirs  que  pour  l'établissement  central. 

La  Banque  a  le  privilège  exclusif  d'émettre  des  billets  dans 
les  villes  où  elle  a  établi  des  comptoirs.  Ces  billets  sont 
fournis  par  la  Banque,  et  leur  moindre  coupure  ne  peut  être 
inférieure  à  250  francs.  Le  remboursement  par  un  comptoir 
des  billets  émis  par  son  entremise  est  de  droit;  le  rembour- 
sement des  billets  de  rétablissement  central  par  un  comptoir, 
et  vice-versày  est  facultatif,  à  plus  forte  raison  ceux  d'un 
autre  comptoir. 

Les  administrateurs  et  les  censeurs  sont  nommés  par  la 
Banque;  le  directeur  par  l'Etat. 

Enfin,  les  comptoirs  ne  peuvent  faire  entre  eux  d'opéra- 
tions sans  l'autorisation  expresse  du  Conseil  général  de  la 
Banque.  Regrettons,  surtout  maintenant  que  l'unité  des 
banques  a  prévalu,  cette  centralisation  extrême  ;  les  intérêts 
de  localité  doivent  fréquemment  souffrir  de  cet  état  de  choses. 
Il  est  vrai  que  la  Banque  de  France,  maison  de  commerce 
après  tout,  doit  faire  passer  ses  intérêts  propres  avant  ceux 
des  autres;  mais,  institution  privilégiée,  elle  doit,  aussi, 
sacrifier  son  intérêt  particulier  à  l'intérêt  général.  Comment 
accorder  cette  contradiction  trop  réelle?  Inutile  de  dire  la 
décision  vers  laquelle  penche  la  Banque  de  France;  les  divi- 
dendes à  ses  actionnaires  le  proclament  assez  haut. 

C'est  sous  l'empire  de  cette  ordonnance  que  quinze  comp- 
toirs furent  créés  de  1841  à  1848.  En  1848,  comme  enverra, 
l'adjonction  des  neuf  banques  départementales  porta  le 
nombre  des  comptoirs  à  vingt-quatre;  il  en  a  été  établi 
depuis  dans  beaucoup  d'autres  villes  (Annexes  0  et  P). 

1837.  —  En  dehors  des  banques  d'émission  et  de  circula- 
tion, il  fut  créé,  en  France,  diverses  institutions  de  crédit 
dont  il  est  utile  de  faire  mention.  Nous  voulons  parler  des 
caisses  d'escompte,  de  comptes  courants,  d'émission  de  billets 
à  ordre,  soit  à  échéance  fixe,  soit  à  plusieurs  jours  de  vue,  et 
en  même  temps  de  commandite  de  l'industrie  et  du  com- 
merce. Ces  établissements  furent  fondés  sous  la  forme  de  so- 
ciétés en  commandite  par  actions  \ 

^  La  forme  auonyme  leur  aurait,  certainement,  été  refusée  par  le  Conseil 
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Le  principal,  nous  pourrions  presque  dire  le  premier  en 
date,  lut  la  Caisse  générale  du  commerce  et  de  Vindustrie\ 
fondée  par  Jacques  Laffitte. 

On  se  rappelle  que  ce  financier  fut  promu,  en  1814,  au 
gouvernement  de  la  Banque  de  France,  et  que,  sous  sa  direc- 
tion, cet  établissement  traversa,  de  la  manière  la  plus  remar- 
quable et  la  plus  digne  d'éloges,  la  crise  commerciale  de  1818. 
La  révolution  de  1830,  à  laquelle  il  contribua  comme  homme 
politique,  fut  fatale  à  la  maison  de  banque  à  la  tête  de  laquelle 
il  était  et  qu'il  dirigeait  comme  gendre  et  successeur  de 
Perrégaux,  le  premier  président  et  principal  fondateur  de  la 
Banque  de  France.  Grâce  à  une  avance  de  13  millions  que 
lui  fit  cette  institution  sur  des  sûretés  de  beaucoup  supé- 
rieures (elle  lui  devait  bien  ce  service!),  il  put  liquider  sa 
maison  sans  imposer  de  retards  à  aucun  créancier. 

Le  caractère  de  cet  esprit  honnête  et  droit  ne  péchait  guère 
que  par  un  défaut,  plus  souvent  nuisible  à  lui-même  qu'aux 
autres,  par  trop  de  bonté...,  disons  le  mot,  par  trop  de  fai- 
blesse. Il  avait  de  la  peine  à  supposer  de  mauvaises  inten- 
tions chez  ceux  qui  lui  proposaient  des  afîkires.  Les  faiseurs^ 
en  revêtant  le  manteau  de  l'utilité  générale,  trouvaient  faci- 
lement ouverte  la  porte  de  son  cabinet.  Ce  défaut  ne  diminua 
malheureusement  pas  avec  l'âge. 

Il  avait  70  ans  (âge  de  la  retraite  pour  des  caractères  autres 
que  le  sien)  quand  il  fonda,  sous  le  titre  ci-dessus  relaté,  une 
maison  de  banque  au  capital  efîectif  de  15  millions.  Cette 


d'État,  très  mal  disposé,  à  toute  époque,  pour  les  établissements  pouvant  tenir 
tête  à  la  Banque  de  France. 

'  Son  titre  primitif  fut  banque  générale  du  commerce  et  de  l'industrie; 
mais  la  Banque  de  France  voulant  se  réserver,  à  elle,  et,  bien  malgré  elle,  aux 
banques  départementales,  le  monopole  du  mot  banque  força  la  société  J.  Laf- 
fite  et  Qe  à  prendre  le  titre  de  caisse.  Elle  en  a  agi  pendant  de  longues  années 
de  même  vis-à-vis  de  toute  société  qui  a  voulu  prendre  le  titre  de  banque. 
Quand  nous  disions  que  la  Banque  a  forcé,  nous  entendons  par  les  moyens 
de  contrainte  qu'un  établissement  privilégié  de  crédit  peut  employer,  à  savoir 
en  menaçant  de  refuser  toute  opération  avec  la  maison  qu'elle  veut  amener  à 
accéder  à  son  impérieux  désir. 

Quant  à  la  loi,  elle  est  muette  à  l'égard  de  l'usage  de  ce  mot;  aussi,  de  nos 
jours,  voyons-nous  des  sociétés,  pouvant  se  passer  du  despotique  concours  de 
la  Banque  de  France,  braver  impunément  ses  injonctions. 
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société  se  constitua  le  2  octobre  1837  et  ouvrit  ses  bureaux 
le  D  du  même  mois  (Voir  annexe  Q).  Son  capital  était 
divisé  en  dix  mille  actions  de  5.000  francs  et  cinq  mille  de 
1.000  francs;  les  premières  touchaient  Tintérêt  à  4  0/0  par 
an  des  versements  effectués^  et  les  secondes  celui  de  5  0/0. 
Toutes  avaient  droit  ensuite  au  dividende  proportionnelle- 
ment à  leur  importance  nominale;  les  actions  de  5.000  fr., 
sur  lesquelles  on  n'avait  versé  que  1.000  francs,  recevaient 
donc  un  dividende  cinq  fois  plus  fort  que  celles  de  l.OOOi'r. 
complètement  libérées.  Cela  se  comprend  :  les  actions  de 
5.000  francs  étaient,  naturellement,  nominatives  et  leurs  pro- 
priétaires restaient  engagés  pour  les  versements  non  effectués. 
Les  actions  de  1.000  francs,  étant  intégralement  payées, 
n'avaient  aucun  empêchement  à  être  au  porteur. 

Le  but  de  la  Société  était  de  fonder  une  banque  générale 
sur  de  larges  bases,  afin  de  faire  pénétrer  le  crédit  dans  toutes 
les  classes  de  la  société  \  et  de  favoriser  le  développement  du 
commerce  et  de  l'industrie.  L'objet  spécial  consistait  à  es- 
compter toutes  sortes  de  valeurs;  —  à  faire  des  avances 
moyennant  garantie  ;  —  à  se  charger  de  tous  payements, 
recouvrements  et  négociations,  de  l'achat  et  vente  par  com- 
mission de  tous  effets,  valeurs  et  marchandises  ;  —  à  émettre 
des  billets  à  échéance  fixe  ou  non  déterminée  ;  —  à  ouvrir 
des  comptes  courants  au  commerce  et  à  tous  particuliers  ;  — 
à  traiter,  soit  à  elle  seule,  soit  en  participation  avec  d'au- 
tres, de  tous  emprunts  d'Etat  ;  —  et  en  général  à  faire  toutes 
opérations  financières. 

On  voit  combien  ce  but  était  vaste;  si  l'objet  de  cette  so- 
ciété parait  banal  de  nos  jours,  c'est  que  beaucoup  d'institu- 
tions semblables  ont  été  fondées  depuis  ;  mais,  en  se  repor- 
tant à  l'époque  dont  nous  parlons,  on  ne  peut  méconnaître 
que  l'établissement  de  cette  société  fut  un  vrai  progrès  pour 
le  pays,  et  il  faut  en  rendre  hommage  à  son  fondateur.  Le 
côté  le  plus  original,  le  plus  nouveau,  fut  l'émission  de  billets 
à  ordre.  La  Banque  de  France  ayant  le  monopole  de  l'érais- 

*  Depuis  1814  la  Banque  de  France  a  été  la  banque  des  banquiers  plus  que 
celle  dès  commerçants,  à  plus  forte  raison  que  celle  des  industriels,  comme 
en  Ecosse. 
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sion  des  billets  au  porteur  et  à  vue,  il  ne  restait  à  toute  mai- 
son de  banque  que  le  droit  d'émettre  des  billets  ne  jouissant 
pas  directement  de  ces  deux  qualités.  Voici  comment  s-y  prit 
Laffitte  pour  résoudre  cette  difficulté  ou  plutôt  la  côtoyer. 
Il  émit  des  billets  à  ordre  les  uns  à  cinq,  quinze  et  trente 
jours  de  vue  et  portant  intérêt,  les  autres  à  trois  mois  de 
date  sans  intérêt. 

A  l'origine,  l'intérêt  fut  de  3  0/0  pour  lés  billets  à  cinq 
jours  de  vue,  3  1/2  0/0  pour  ceux  à  quinze  jours  et  4  0/0 
pour  ceux  à  trente  jours. 

On  comprendra  facilement  que,  à  une  époque  et  dans  un 
pays  où  on  ne  savait  ce  que  c'était  que  de  grands  établisse- 
ments de  crédit  ouvrant  des  comptes  courants  à  intérêts,  à 
vue  ou  à  courts  jours,  la  combinaison  que  nous  venons  d'es- 
quisser dut  avoir,  dès  ses  débuts,  un  grand  succès  ;  elle  ré- 
pondait à  un  besoin  certainement  sérieux,  l'avenir  l'a 
prouvé.  La  circulation  atteignit  15  millions  dès  la  première 
année,  et  ce  sont  surtout  les  billets  à  cinq  jours  de  vue  qui 
furent  recherchés.  On  les  pa'fesait,  en  effet,  de  la  main  à  la 
main,  avec  un  endos  en  blanc,  en  ajoutant  les  intérêts  cou- 
rus au  capital  et,  de  la  sorte,  on  réunissait  les  avantages  d'un 
placement  à  intérêt  et  d'une  circulation  commode  ^' C'était 
une  intelligente  concurrence  au  billet  de  banque,  mais, 
avouons-le,  une  concurrence  bien  faible  et  ayant,  pour  réta- 
blissement d'émission,  des  dangers  dont  la  révolution  de 
1848  mit  à  jour  toute  l'étendue. 

Le  27  mai  1844,  Jacques  Laffitte  mourut  à  l'âge  de  soixante- 
dix-sept  ans.  Trois  gérants  le  remplacèrent;  certaines  modi- 
fications furent  alors  introduites  dans  les  statuts  ;  le  capital, 
nominalement  de  55  millions,  en  réalité  de  15,  fut  limité 
à  20.  On  dut  créer  5  millions  d'actions  nouvelles  ;  2  seule- 
ment furent  émis  et  portèrent  le  capital  à  17  millions,  divisé 
en  17.000  actions  libérées,  de  1.000  francs,  ayant  toutes 
droit  à  un  même  intérêt,  4  0/0,  et  à  un  dividende  éven- 
tuel. 

'  C'était  un  premier  pas  vers  le  chèque.  Laissez  le  titulaire  du  compte  con- 
fectionner lui  même  son  l)illct,  et  le  chèque  est  trouve. 
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Le  succès  de  cette  entreprise  en  fit  créer  de  semblables 
dans  les  départements  ;  à  Paris,  ce  ne  fut  qu'en  1843  qu'une 
notabilité  commerciale  des  plus  honorablement  connues, 
Hippolyte  G-anneron^dont  nous  avons  cité  le  nom  à  propos  de 
la  loi  du  17  mai  1834,  fonda  le  Comptoir  général  du  commerce 
qui  entra  en  opérations  le  17  avril  1843.  Le  but  était  le 
même  que  celui  de  la  société  précédente. 

L'impulsion  était  donnée  ;  d  autres  sociétés  se  formèrent 
encore,  entre  autres  la  Caisse  centrale  du  commerce  et  des  che- 
mins de  fer,  dont  le  gérant  principal,  M.  Baudon,  a  laissé, 
tant  personnellement  que  comme  directeur  de  cette  société, 
une  réputation  de  probité  des  mieux  établies. 

Nous  nous  arrêterons  ici,  nous  abstenant  de  parler  de 
quelques  autres  grandes  sociétés  d'escompte  qui  n'ont  pas 
émis  de  billets  de  caisse,  et  rentrent  ainsi  dans  la  catégorie 
des  maisons  de  banque  ordinaires. 

Sans  juger  isolément  les  sociétés  dont  nous  venons  de 
parler,  disons  d'une  manière  générale  que,  ainsi  que  les 
banques  belges  antérieures  à  1850  [Banque  de  Belgique  et 
Société  générale  pour  favoriser  l'industrie  nationale;  la  pre- 
mière suspendit  le  17  décembre  1838  pour  reprendre  ses 
paiements  en  juillet  1839;  la  seconde  fut  seulement  embar- 
rassée), elles  eurent  le  tort  de  vouloir  réunir  diverses  opéra- 
tions incompatibles,  les  unes  étant  à  courte  échéance  (émis- 
sion de  billets  de  caisse  à  quelques  jours  de  vue),  tandis  que 
les  autres  sont  à  longue  échéance  (prêts  au  commerce  ou 
commandites  industrielles). 


1837.  —  Revenons  à  la  Banque  de  France,  que  nous  avons 
négligée  un  moment  pour  ne  pas  morceler  l'histoire  d'une 
foule  de  créations  remontant,  quand  à  leurs  types  au  moins, 
à  l'époque  (1835-1838)  à  laquelle  nous  sommes  parvenus. 

On  a  vu  (Annexe  I)  que,  de  1832  à  1834,  le  personnel  du 
gouvernement  de  la  Banque  fut  entièrement  renouvelé  pour 
durer  plus  de  vingt  ans. 

La  première  crise  traversée  sous  ce  nouveau  gouverne- 
ment fut  celle  de  1837,  occasionnée  par  les  événements 
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financiers  de  rAmériqiie  du  Nord  (États-Unis)  '.  Le  contre- 
coup s'en  fit  d'abord  sentir  en  Angleterre,  puis  en  France. 
La  Banque  de  France  ne  changea  rien,  ni  comme  intérêt,  ni 
comme  durée  à  courir,  aux  conditions  de  ses  escomptes. 
D'ailleurs,  «  l'embarras  des  afiliires  fut  très  court  ;  pendant 
que  le  numéraire  sortait  de  Paris  à  la  fin  de  1836,  il  refluait 
des  départements  vers  la  capitale  dans  la  seconde  moitié 
de  1837  ^)) 

1839. —  En  1838,  la  position  s'améliora  quelque  peu; 
mais,  en  1839,  une  crise  plus  intense  se  déclare;  le  taux  de 
l'escompte  monte  à  6,  8  et  même  10  0/0  dans  certains  pays; 
dans  d'autres,  par  contre,  il  se  maintient  à  2  et  3  0/0.  La 
Banque  de  France,  dans  cette  situation  complexe,  s'attacha 
à  ne  faire  subir  aucune  variation  au  prix  de  ses  services, 
qu'elle  maintint  à  4  0/0,  de  même  que,  en  des  temps  meil- 
leurs, elle  avait  résisté  aux  demandes  d'abaissement  ^  Elle 
ijussit,  mais  le  commerce  paya  plus  cher  cette  prétention 
que  si  la  Banque  de  France  eût  laissé  varier  ses  conditions 
d'escompte  en  raison  des  événements  financiers  et  commer- 
ciaux. 

Signalons,  comme  compensation  à  cette  fausse  ligne  de 
conduite,  quelques  améliorations  qu'elle  apporta  dons  son 
régime  intérieur. 

'  Guerre  du  président  Jackson  contre  la  Banque  unitaire  et  centralisatrice 
des  ^tats-Unis,  actuellement  tout  simplement,  Banque  de  Philadelphie. 

2  Cette  appréciation  du  mouvement  monétaire  est  extraite  d'un  remar- 
quable travail  intitulé  :  Des  crises  commerciales  et  monétaiers  de  1800  à  1857,  due 
à  la  plume  d'un  laborieux  et  savant  économiste  statisticien,  M.  Clément 
Juglar,  et  inséré  dans  le  Journal  des  Économistes  de  1857.  —  Le  même  sujet, 
mais  beaucoup  plus  développé,  est  traité  dans  l'ouvrage  du  même  auteur  : 
Des  crises  commerciales  et  de  leur  retour  périodique  en  France  et  aux  États-Unis, 
couronné  par  l'Institut  (Académie  des  sciences  morales  et  politiques).  Fai- 
sons, cependant,  toutes  nos  réserves  relativement  à  ia  loi  de  périodicité 
affirmée  par  l'auteui-.  D'ailleurs,  comme  le  fait  très  bien  remarquer,  après 
Gilbart,  un  des  économistes  français  les  plus  distingués  et  les  splus  compé- 
tents en  ces  matières,  cette  périodicité  plus  ou  moins  régulière  des  crises  est 
un  fait  de  la  réglementation  préventive  des  banques  et  disparaîtrait  avec  la 
liberté  du  crédit.  (Voir  De  la  monnaie,  du  crédit  et  de  l'impôt,  par  M.  Gustave 
de  Puynode.  2e  édit.,  tome  1er,  p.  326.) 

^  Entre  autres,  en  1835,  à  l'époque  où  le  papier  de  banque  se  plaçait  sur  le 
marché  à  3  1/2  0/0  et  même  à  3  0/0.  Le  Trésor  trouvait  alors  facilement  do 
l'argent,  sur  ces  bons,  à  2  0/0  d'intérêt  seulement. 
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La  réunion  du  comité  chargé  de  prononcer  sur  l'admission 
ou  le  rejet  des  effets  présentés  à  Fescompte  n'avait  primiti- 
vement lieu  que  deux  fois  par  semaine  ;  à  partir  de  1808  elle 
se  forma  trois  fois  par  semaine  ;  en  1834,  il  fut  décidé  que  ce 
comité  se  réunirait  la  veille  et  l'avant-veilLe  de  la  fin,  puis 
du  15  de  chaque  mois,  ainsi  que  les  jours  de  liquidation  ; 
depuis  le  7  septembre  1837,  ses  séances  sont  quotidiennes. 
En  outre,  à  partir  de  cette  dernière  époque,  c'est  le  jour 
même  de  la  présentation  des  eifets,  et  non  le  lendemain,  que 
l'on  crédite  les  comptes  courants  pour  les  effets  admis. 

1840.  —  Nous  avons  vu  plus  haut  que  la  Banque  de  France, 
créée  en  février  1800,  obtint,  par  la  loi  du  24  germinal  an  XI, 
un  privilège  de  15  années,  devant  conséquemment  expirer 
en  1818,  puis,  que  la  loi  du  22  avril  1806  prorogea,  bien  avant 
terme,  ce  privilège,  l'allongeant  de  vingt-cinq  nouvelles 
années,  ce  qui  portait  au  24  septembre  1843  l'époque  de  son 
expiration.  Il  était  utile  pour  la  Banque  de  France  et  le  com- 
merce que  les  pouvoirs  publics  se  prononçassent  plusieurs 
années  avant  cette  époque  fatale,  sur  la  question  du  renou- 
vellement du  privilège.  Aussi,  dès  1838,  le  conseil  général 
de  la  Banque  soUicita-t-il  le  renouvellement  de  son  privilège 
d'émettre  des  billets  payables  au  porteur  et  à  vue.  Ce  ne  fut 
cependant  que  le  25  janvier  1840  que  le  Gouvernement  dé- 
posa à  la  Chambre  des  députés  un  projet  de  loi  à  ce  sujet. 
Nous  laisserons  de  côté  toute  discussion  théorique,  cela  nous 
mènerait  trop  loin.  Aussi  bien  les  faits  parlent  et  ont,  plus 
que  qui  que  ce  soit,  une  éloquence  irrésistible.  Laissons-leur 
la  parole  et  contentons-nous  de  dire  qu'il  n'y  eut  rien  de 
saillant  ou  de  nouveau  de  dit,  ni  d'écrit  en  cette  circonstance 
dans  le  cercle  du  monde  parlementaire  *.  Le  projet  du  Gou- 


'  En  dehors  des  chambres,  M.  J.-G.  Courcelio-Seneuil,  l'un  des  partisans 
les  plus  éclairés  de  la  liberté  des  banques  de  circulation,  publiait  à  cette  occa- 
sion son  premier  ouvrage  sur  la  matière  :'Le  Crédit  et  la  Banque.  Les  travaux 
de  ce  savant  économiste  nous  ont  beaucoup  aidé  dans  le  cours  du  présent 
ouvrage. 

Peu  après,  parut  dans  la  Revue  des  Deux-Mondes  (sept.  1842)  un  article  qui, 
étendu,  remanié,  fut  publié  en  1849,  avec  de  considérables  développements 
sous  la  forme  dun  volume  intitulé  :  Dm  Crédit  et  des  Banques.  L'auteur, 
Charles  Goquelin,  économiste  de  talent,  prématurément  enlevé  à  la  science  et 


TROISIÈME  PARTIE.  161 

vernement  concluait  à  la  prorogation  pure  et  simple  au  31 
décembre  1867  de  l'exercice  du  privilège  possédé  par  la  Ban- 
que. Le  capital^  dans  ce  projet,  était  invariablement  fixé  à 
67.900.000  francs^  sauf  modification  par  une  loi.  Les  effets 
publics  français  de  toute  nature  déposés^  dans  les  caisses  de 
la  Banque^  pouvaient  tenir  lieu  de  troisième  signature.  Les 
escomptes  devaient  continuer^  sans  retour  possible  aux  an- 
ciens usages,  à  se  faire  quotidiennement.  La  publication  tri- 
mestrielle de  la  situation  moyenne  de  la  Banque  lui  était 
imposée  *.  Les  comptoirs  n'étant  considérés  que  comme  suc- 
cursales de  la  Banque  de  France,  leur  institution  ou  leur  ré- 
glementation pouvait  se  faire  par  simple  ordonnance  royale  ; 
mais  les  banques  départementales  étant  des  institutions  en 
dehors  de  l'action  de  la  Banque  de  France,  il  devenait  indis- 
pensable que  leur  établissement  n'eût  lieu  qu*en  vertu  d'une 
loi  spéciale.  Remarquons,  en  passant,  que  les  neuf  banques 
locales  en  activité,  à  cette  époque,  furent  établies  en  vertu 
de  simples  ordonnances  royales,  comme  toute  société  ano- 
nyme ordinaire,  et  que,  depuis  la  loi  de  1840,  aucune  nou- 
velle banque  départementale  n'a  été  fondée  dans  les  dépar- 
tements, tandis  que,  au  contraire,  des  comptoirs  ont  été 
institués  dans  neuf  villes^.  Notons,  pour  les  comptoirs,  que 


à  ses  amis,  était  sympathique  à  la  liberté  absolue  des  banques  d'émission. 

La  même  thèse  (la  liberté  d'émission  des  billets  de  banque)  avait  été  soute- 
nue, avant  la  création  de  la  Banque  de  France  (en  1795)  par  un  auteur  peu 
connu  (Saint- Aubin)  et  mal  apprécié  par  ses  contemporains,  au  moins  s'il  en 
faut  juger  par  le  peu  de  renom  de  son  ouvrage  :  «  Des  banques  particulières.  » 
(On  en  trouvera  quelques  extraits  à  l'annexe  R.) 

*  De  sa  fondation  à  1841,  la  Banque  ne  pubHa,  au  Moniteur  universel,  que 
son  rapport  annuel,  sans  tableaux.  De  1841  à  1848,  elle  inséra  dans  le  même 
journal  officiel  des  situations  moyennes  trimestrielles.  Depuis  1848,  à  une 
légère  interruption  près,  elle  livre  à  la  publicité  son  bilan  entier  arrêté  le 
jeudi  au  soir  de  chaque  semaine. 

La  Banque  d'Angleterre,  depuis  1844,  publie  également,  chaque  semaine, 
son  bilan  très  sommaire  d'ailleurs  ;  mais  ses  rapports  annuels  n'ont  jamais 
été  imprimés,  croyons-nous. 

2  Cependant  deux  banques  départementales,  celles  de  Rouen  et  de  Bor- 
deaux, au  sujet  du  renouvellement  de  leurs  privilèges  sur  le  point  d'expirer, 
motivèrent,  la  première  en  1842,  la  seconde  en  1847,  le  dépôt  de  projets  de 
loi  dont  le  premier  seul  aboutit  à  la  loi  du  9  juin  1842.  La  révolution 
de  1848  coupa  court  aux  délibérations  relatives  au  second.  Les  discussions 

11 
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les  articles  42  et  43  du  décret  impérial  du  18  mai  1808 
qui  leur  appliquaient  quelques  dispositions  tant  de  la  loi  de 
Fan  XI  que  des  statuts  de  la  Banque,  ne  pouvaient  être  mo- 
difiés que  par  une  loi  expresse. 

Les  banques  départementales,  tout  en  adhérant  au  principe 
du  monopole  (dont  elles  avaient  leur  part),  voulaient  le  limiter 
dans  leur  intérêt  ;  voici  le  résumé  de  leurs  demandes  : 

1«  Faculté  de  la  part  de  chaque  banque  d'escompter  du 
papier  payable  dans  toute  ville  où  se  trouvera  une  banque 
autorisée  ; 

2°  Faculté  de  la  part  des  banques  de  payer  réciproquement 
leurs  billets  à  ordre  et  leurs  billets  au  porteur  avec  obligation 
d'équilibrer  leurs  comptes  courants  une  fois  au  moins  par 
mois; 

3"  Extension  du  rayon  des  comptes  courants  avec  obliga- 
tion d'élire  un  domicile  au  siège  de  l'établissement  ; 

4"  Faculté  d'escompter  des  effets  à  deux  signatures  garan 
ties  par  un  dépôt  d'actions  de  la  banque  qui  admet  l'effet  ; 

5°  Faculté  de  recevoir  en  dépôt  des  sommes  de  2.000  francs 
et  plus,  pour  le  terme  de  deux  mois  au  moins,  et  à  un  intérêt 
qui  ne  pourrait  excéder  4  0/0  par  an  ; 

6°  Enfin,  faculté  d'émettre  des  coupures  de  100  francs. 

Aucune  de  ces  dispositions  ne  fut  admise  ^ . 

La  Chambre  des  députés  se  contenta  d'ajouter  à  la  proro- 
gation au  31  décembre  1867,  cette  clause  restrictive  que  le 
privilège  pourrait  prendre  fin  le  31  décembre  1855,  si  une  loi 
votée  dans  l'une  des  deux  sessions  précédentes  en  décidait 
ainsi. 

La  nouvelle  loi  ramena,  au  point  de  vue  fiscal,  les  banques 
publiques  sous  l'empire  du  régime  commun,  en  établissant 
qu'au  lieu  d'un  abonnement  annuel  pour  le  timbre  de  leurs 

qui  eurent  lieu  à  ce  propos,  dans  les  deux  années  1842  et  1848,  sont  fort 
intéressantes,  mais  ne  mirent  en  lumière  aucun  fait  nouveau,  aucun  point  de 
Vue  jusqu'alors  inconnu,  même  à  la  tribune. 

*  Quoique  exposées  dans  des  vues  intéressées,  convenons  que  ces  proposi- 
tions étaient  un  progrès  relativement  à  l'ordre  des  choses  existant.  C'est  la 
punition  du  monopole  d'être,  forcément,  inconséquent  dans  ses  actes.  Il  no 
pourrait,  fort  souvent,  servir  le  public  qu'à  la  condition  de  se  nuire  à  lui- 
même,  et  ce  dernier  cas  est  si  dur,  si  dur —  que,  ma  foi,  il  ne  s'y  résout  jamais. 
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billets,  comme  l'avait  établi  l'article  35  de  la  loi  du  24  ger- 
minal an  XI,  ce  serait  la  moyenne  des  billets  au  porteur  ou 
à  ordre  qu'elles  auraient  tenus  en  circulation  pendant  le  cours 
de  Tannée  qui  servirait  de  base  à  la  perception  des  droits  de 
timbre. 

La  Chambre  repoussa  l'idée  d'une  participation  de  l'Etat 
aux  bénéfices  de  la  Banque,  comme  compensation  du  privilège 
qu'on  lui  conférait,  ainsi  que  celle  d'une  patente  proportion- 
nelle à  l'importance  de  ses  opérations.  Elle  laissa  également 
à  l'initiative  du  Gouvernement  le  soin,  sur  la  demande  de  la 
Banque,  de  proposer  la  création  et  l'émission  de  coupures  de 
billets  de  banque  inférieures  à  500  francs. 

Ainsi  modifiée  dans  ses  diverses  dispositions,  la  loi  fut 
approuvée  le  21  mai  1840  par  252  voix  contre  58,  à  la  Chambre 
des  députés.  Présentée  le  27  mai  à  la  Chambre  des  pairs,  elle 
fut  discutée  et  votée,  le  26  juin,  par  111  voix  contre  19. 

L'année  suivante,  une  ordonnance  royale  (du  25  mars  1841), 
encore  en  vigueur,  réglementa  à  nouveau,  ainsi  qu'on  l'a  vu 
plus  haut,  le  régime  des  comptoirs. 

Eevenons  aux  opérations  courantes  de  la  Banque  de  France 
et  à  l'année  1840,  qui  commença  une  époque  de  liquidation 
des  difficultés  des  temps  antérieurs;  les  affaires,  après  la 
fièvre  de  la  crise,  retombèrent  dans  un  abattement  que  tra- 
duit assez  bien  la  décroissance  annuelle  du  portefeuille  de 
la  Banque  (établissement  central)  ;  l'escompte  à  Londres, 
porté  à  6  0/0  le  1"  août  1839,  tombe  successivement  à  5  le 
23  janvier  1840,  4  le  7  avril  1842,  2  1/2  et  3  le  5  septembre 
1844.  Grâce  à  Ces  avances  à  l'esprit  d'affaires,  le  portefeuille 
de  la  Banque  d'Angleterre  ne  diminua  que  peu  durant  cette 
période  (1840-44)  *  ;  mais  la  Banque  de  France,  en  persistant 
à  maintenir  immobile  (à  4  0/0)  son  taux  d'escompte,  se  mit  à 
l'écart  des  affaires,  et  son  guichet  d'escompte  fut  déserté. 
Le  portefeuille  de  Paris,  de  204  millions  en  1839,  tomba  à 
66  en  1842. 

'  Les  Securities  (portefeuille  et  avances)  à  la  Banque  d'Angleterre  montaient, 
le  27  août  1839,  à  25,141,000  liv.  st.  (628,525,000  fr.);  le  plus  bas  de  1839-47  lut, 
le  20  février  1844,  20.Gr^,450  liv.  st  (516,211,250  fr.). 
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Les  difficultés  de  la  question  d'Orient  et  les  craintes  de 
guerre  de  la  France  avec  ses  voisins,  tendirent,  en  1840^  par 
l'inquiétude  qu'elles  semèrent^  à  favoriser  cette  atonie  des 
transactions. 

1844.  —  Cet  état  de  choses  dura  jusqu'en  1844^  où  la 
somme  des  escomptes  annuels,  constamment  décroissante, 
arrive  à  son  minimum,  750  millions.  Le  Trésor  lui-même 
avait,  ainsi  que  le  public  et  pour  la  même  cause,  abandonné 
la  Banque.  Il  trouvait,  ailleurs  que  dans  cette  institution, 
des  fonds  à  meilleur  marché  que  4  0/0.  C'est  ce  qui  explique 
pourquoi,  de  1837  à  1847,  les  transactions  entre  la  Banque 
et  l'État  sont  nulles. 

1846-47.  —  L'abondance  des  capitaux,  dont  l'abaissement 
du  taux  de  prestation  était,  cette  fois,  un  indice  certain,  eut 
ce  mauvais  effet  d'inciter  le  Gouvernement  à  s'immiscer 
dans  la  question  des  travaux  publics,  non  en  les  surveillant 
au  point  de  vue  de  la  sécurité  publique,  comme  c'est  son 
devoir,  mais  en  en  stimulant  l'exécution  par  tous  les  encou- 
ragements dont  il  pouvait  disposer.  Il  en  résulta  une  fièvre 
qui  fit  prendre  des  engagements  trop  précipités  ;  on  escompta 
l'avenir  d'une  manière  peu  mesurée,  et  avec  plus  d'irré- 
flexion certainement  que  si  l'Etat  avait  laissé  l'industrie 
privée  suivre,  sans  être  stimulée  mal  à  propos,  ses  propres 
impulsions. 

Pour  ne  parler  que  des  chemins  de  fer,  les  capitaux  dé- 
pensés dans  cette  seule  industrie,  de  1823  à  1839,  dépassaient 
à  peine  100  millions  (102.470.000  fr.);  ils  atteignirent  presque 
700  millions  (689.744.000  fr.)  dans  la  seule  année  1846;  les 
engagements  résultant  de  concessions  faites,  compris,  bien 
entendu,  les  sommes  déjà  dépensées,  montaient,  fin  1846,  à 
près  de 2  milliards  (1,911,542,000  fr.).  Cependant  la  hausse 
des  grains  (de  17  fr.  15  en  1845,  l'hectolitre  de  froment 
monte  à  39  fr.  74  en  1847)  accusant  la  nécessité  d'importa- 
tions considérables  (en  déduisant  les  exportations,  on  im- 
portait 4.723.000  hectolitres  de  blés  et  farines  en  1846,  et 
9.885.000  en  1847)  vint  encore  compliquer  les  difficultés  par 
la  sortie  du  numéraire,  conséquence  directe  de  ces  opérations 
de  commerce  international.  Enfin,  des  embarras  commer- 
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ciaux  qui  se  déclarèrent  sur  la  place  de  Francfort-sur-le-Mein 
occasionnèrent  un  appel  inopportun  aux  capitaux  disponibles 
du  marché  européen. 

La  Banque  de  France  ressentit  le  contre-coup  naturel 
de  ces  événements  financiers;   son  encaisse  diminua  de 
juillet  1846  à  janvier  1847  de  173  millions;  au  31  décembre 
1846,  les  espèces  en  caisse  atteignaient  à  peine  71  millions. 
Pour  parer  aux  difficultés  spéciales  à  la  France  (achats  de 
grains  à  l'étranger^,  établissement  trop  rapide  du  réseau  des 
chemins  de  fer)^  le  Conseil  général  employa  simultanément 
deux  remèdes  :  1°  Il  acheta  des  espèces  à  l'étranger;  un  mil- 
lion sterling  avancé  à  5  0/0  par  des  capitalistes  anglais,  sur 
dépôt  de  rentes  pour  un  temps  moyen  de  108  jours^  servit  à 
acheter  des  lingots  et  des  piastres,  qui  furent  successivement 
expédiés  de  Londres  à  Paris,  à  partir  de  la  première  quin- 
zaine de  janvier.  L'ensemble  des  frais  de  toute  sorte  de  cette 
opération  monta  à  3.13  0/0  de  son  montant  intégral.  —  2*"  Il 
se  départit  enfin  de  son  système  favori,  la  fixité  du  taux 
de  l'escompte,  et  porta  de  4  à  5  0/0  le  prix  des  services  de 
la  Banque.  Cette  dernière  mesure  fut  prise  le  14  janvier  1847. 
Le  développement  extraordinaire  des  opérations  de  crédit, 
à  cette  époque,  atteste,  en  dépit  de  ces  embarras  momen- 
tanés, la  richesse  du  pays,  effet  de  trente  ans  de  paix.  Ainsi, 
la  masse  des  billets  de  banque  en  circulation  atteignit  311 
millions  ;  elle  n'était  que  de  200  millions  quelques  années 
auparavant  ;  le  mouvement  général  des  caisses  progressa  de 
dix  milliards  (1843)  à  15  (1845  et  1846),  soit  de  50  0/0;  or,  le 
mouvement  des  espèces,  durant  cette  période,  ne  s*accrut 
que  de  20  0/0,  tandis  que  celui  des  billets  augmenta  de  33  0/0, 
et  celui  des  mandats  et  virements  de  65  0/0. 

L'Angleterre  n'étant  pas  influencée  par  les  mêmes  raisons 
que  nous,  ne  portait  son  escompte  que  de  3  à  3  1/2  0/0  le  jour 
môme  où,  à  Paris,  on  Taugmentait  de  1  0/0.  Mais  bientôt  elle 
fut  à  son  tour  éprouvée  par  les  sinistres  financiers  de  Franc- 
fort-sur-le-Mein, qui  nous  touchèrent  peu,  et  des  augmen- 
tations successives  lui  firent  atteindre  jusqu'à  8  0/0  le  27 
octobre  1847.  Il  est  vrai  que  la  Banque  d'Angleterre  diminua 
bientôt  le  prix  de  ses  services  avec  une  plus  grande  rapidité 
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qu'elle  ne  l'avait  augmenté,  puisque,  après  l'avoir  porté  de 
4  à  8,  de  janvier  à  octobre  1847,  elle  le  ramena  de  8  à  4  de 
ce  dernier  mois  au  17  janvier  1848. 

Le  16  mars  1847,  la  proposition  la  plus  inattendue  vint 
aider  la  Banque  de  France  à  sortir  des  difficultés  engendrées 
par  les  deux  causes  sus-mentionnées.  Le  Gouvernement  russe 
proposa  de  lui  acheter  des  rentes  françaises  de  son  portefeuille 
jusqu'à  concurence  d'un  capital  de  50  millions.  A  cette 
époque,  il  est  vrai,  l'encaisse  était  remonté  à  110  millions, 
et  les  échéances  de  payement  de  la  Russie,  augmenntées  du 
temps  nécessaire  pour  faire  parvenir  à  Paris  les  valeurs 
encaissées  à  Saint-Pétersbourg,  ne  permettaient  pas  de  jouir 
des  avantages  de  cette  opération  avant  un  temps  assez  long. 
Mais  elle  avait  pour  elle  de  servir  à  solder  une  partie  de  nos 
achats  de  grains,  et  cette  raison  détermina  la  Banque.  Elle 
accepta,  et  se  démunit  de  2. 142.000  francs  de  rentes  (2.000.000 
de  5  0/0  à  115.75  et  142.000  de  3  0/0  à  77.65)  contre  un  ca- 
pital total  de  49.989.633  francs.  Cette  transaction  agissant 
sur  l'esprit  du  public,  aida  à  l'amélioration  de  la  situation 
générale.  Avant  la  fin  de  l'année,  le  taux  de  l'escompte  fut 
abaissé  à  Paris,  et  la  Banque  revint  le  27  décembre  1847  à 
son  taux  favori  de  4  0/0. 

Un  autre  remède,  mais  plus  énergique,  parce  que  ce  fut  la 
force  des  choses  qui  l'amena,  fut  le  ralentissement,  par  im- 
puissance des  compagnies,  des  grands  travaux  publics,  des 
chemins  de  fer  particulièrement.  Nous  avons  vu  que  l'en- 
semble des  sommes  engagées  ou  à  engager  aux  termes  des 
contrats,  dans  cette  dernière  industrie  nwntait,  au  31  dé- 
cembre 1846,  à  1  milliard  912  millions  ;  la  défaillance  de  trois 
compagnies  réduisait  cette  somme,  un  an  plus  tard  (fin  1847), 
à  1  milliard  638  millions. 

Pour  ne  pas  interrompre  l'enchaînement  des  faits  de  1844 
à  1847,  nous  avons  dû  omettre  divers  incidents  qui  ne  se  lient 
pas  essentiellement  à  ce  courant  d'idées.  Nous  allons  y  re- 
venir pour  compléter  ce  que  nous  avons  à  dire  sur  les  insti- 
tutions de  crédit  de  la  France,  avant  la  révolution  de  1848. 

Le  19  juillet  1845,  une  loi  autorisa  la  Banque  de  France  à 
établir  à  Alger  un  comptoir  d'escompte  dans  des  conditions 
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particulières  :  le  capital  de  10  millions  devait  être  fourni, 
2  millions  par  la  Banque  et  8  par  le  public.  La  Banque  de 
France  n'était  ici  que  simple  commanditaire  ne  répondant, 
comme  les  autres  actionnaires,  que  de  sa  mise  sociale  ;  néan- 
moins, aux  termes  de  l'ordonnance  royale  du  25  mars  1841, 
la  direction  du  comptoir  lui  était  dévolue.  L'article  5  de 
la  loi  du  9  août  1847  stipulait  le  retrait  de  l'autorisation 
de  ce  comptoir,  au  cas  où  il  ne  serait  pas  établi  avant  le 
l  "  avril  1848.  Une  ordonnance  royale  du  18  décembre  sui- 
vant autorisa  l'émission  du  capital  de  8  millions  réservé  au 
public  (8,000  actions  de  1.000  fr.).  Mais  les  événements  de 
février  coupèrent  court  à  l'exécution  de  ce  projet  et  retar- 
dèrent de  quatre  années  l'établissement  d'une  institution  de 
crédit  et  de  circulation  dans  notre  colonie  africaine.  Un  arrêté 
du  Conseil  général  du  24  juillet  1848  régla  le  mode  de  rem- 
boursement des  fonds  versés  par  les  actionnaires. 
Une  loi  du  10  juin  1847  *  avait  abaissé  à  200  francs  le 

*  Le  gouvernement  proposa  la  coupure  de  250  francs.  La  commission  de  la 
Chambre  préféra,  avec  juste  raison,  celle  de  200  francs  comme  plus  conforme 
à  notre  système  décimal.  Les  discussions  dans  les  deux  Chambres,  à  propos 
de  ce  projet  de  loi,  furent  plus  animées  qu'elles  ne  le  sont  de  coutume  pour 
ces  sortes  de  sujets.  Jusqu'alors  on  avait  reconnu  que  les  coupures  départe- 
mentales doivent  être  inférieures  à  celles  mises  en  circulation  dans  la  capi- 
tale. «  Comme  dans  un  village  une  pièce  de  5  francs,  avait  dit  Rossi  en  1840, 
peut  être  un  moyen  d'échange  aussi  considérable  qu'une  pièce  de  20  francs 
dans  une  ville,  de  même  la  coupure  de  250  francs  peut  être  à  Nantes  ou  à 
Lille  un  instrument  d'échange  aussi  élevé  que  500  francs  à  Paris.  »  En  auto- 
risant la  Banque,  soit  à  Paris,  soit  dans  ses  comptoirs,  et  les  banques  dépar- 
tementales à  aborder  égalitairement  la  coupure  de  200  francs,  on  rompait 
cette  proportion.  M.  Alex.  Clapier,  député,  dès  cette  époque,  des  Bouches-du- 
Rhône,  en  fut  frappé  et  soumit  son  impression  à  la  Chambre  :  «  Le  véritable 
intérêt  de  la  mesure,  dit-il  à  cette  occasion,  ce  n'est  pas  un  intérêt  immédiat 
d'escompte,  c'est  un  intérêt  d'avenir.  La  Banque  de  France  nourrit  un  projet 
qu'elle  ne  dissimule  pas  :  elle  veut  absorber  dans  son  sein  toutes  les  banques 
de  province,  et  c'est  pour  atteindre  ce  résultat  qu'elle  veut  attirer  dans  ses 
coffres  tous  les  écus  du  pays...  C'est  donc  l'immense  question  des  banques 
de  province  qui  s'agite  sous  cette  question  de  détail.  C'est  le  premier  pas  à 
faire  pour  arriver  à  ce  résultat.  »  Puis,  passant  aux  conséquences  :  «  De 
deux  choses  l'une  :  ou  cet  établissement  sera  dans  le  gouvernement,  ou  il  sera 
hors  du  gouvernement.  S'il  est  hors  du  gouvernement,  il  sera  plus  fort  que 
lui,  il  l'écrasera  ;  s'il  est  dans  le  gouvernement,  le  gouvernement  sera  plus 
fort  que  lui,  il  nous  écrasera.  »  La  Chambre  ne  sembla  pas  comprendre 
l'importance  de  la  question,  puisqu'elle  repoussa  l'amendement  de  M.  Lesti- 
boudois,  qui  demandait  pour  la  province  la  coupure  de  100  francs.  EUe 
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chiffre  de  la  moindre  coupure  des  billets  de  la  Banque  de 
France;  le  58  octobre  suivant,  la  Banque  de  France  mit  en 
circulation  ses  premiers  billets  de  cette  importance.  Elle 
avait  créé  en  1846  des  coupures  de  5.000  francs;  l'établisse- 
ment central  avait  donc  en  circulation  des  coupures  de  200, 
500,  1.000  et  5.000  francs.  Les  comptoirs  avaient,  en  plus,  le 
billet  de  250  francs,  que  la  Banque  ne  maintint  pas,  étant 
devenu  désormais  inutile. 

La  Caisse  hypothécaire,  dont  nous  avons  signalé  la  consti- 
tution en  1820  (p.  136),  se  décida  à  entrer  en  liquidation 
en  1846,  en  vue  d'une  reconstitution,  les  statuts,  par  une 
imprévoyance  étonnante,  ne  stipulant  aucune  modification 
possible,  ni  n'autorisant  aucune  prorogation.  En  réalité,  sa 
fondation  remontait  au  22  juin  1818;  elle  fut,  à  cette  époque, 
établie  sous  forme  de  commandite,  avec  la  raison  sociale 
Deleiize,  Briot  et  C'\  Une  ordonnance  royale,  du  12  juil- 
let 1820,  la  convertit  en  société  anonyme.  Elle  avait  pour 
objet  :  1**  de  prêter  sur  hypothèque;  2°  d'assurer  les  prêts 
faits  ou  à  faire  par  d'autres  contrats;  3°  de  prêter  sur  titres 
hypothécaires  avec  subrogation.  Elle  prêtait  pour  vingt  ans, 
à  4  0/0  non  compris  l'amortissement;  de  cette  façon,  un  prêt 
de  10.000  francs  donnait  lieu  à  une  obligation  de  18.000  fr. 
payable  par  vingt  annuités  de  900  francs  chacune.  Elle 
donnait  en  payement  à  l'emprunteur,  non  des  espèces,  mais 
des  obligations  rapportant  un  intérêt  ûxe,  et  remboursables 
par  vingtième  chaque  année,  avec  une  prime  de  10  0/0 
pour  celles  sortant  la  première  année,  14  0/0  la  seconde,  et 
ainsi  de  suite,  en  augmentant  de  4  0/0  chaque  année  jusqu'à 
la  vingtième,  dont  la  prime  était  alors  de  86  0/0  du  capital 
de  l'obligation.  L'emprunteur  qui  voulait  échanger  ces  obli- 
gations contre  espèces  le  pouvait,  durant  le  premier  trimestre 
de  son  engagement,  aux  conditions  suivantes  :  escompte 
de  1/2  0/0  par  an,  10  0/0  pour  les  vingt  années,  du  capital 
de  l'obligation. 

Ces  derniers  titres  avaient  d'ailleurs  cours  à  la  Bourse  de 
Paris. 

repoussa  la  même  coupure  lorsque  Léon  Faucher  la  demanda  pour  toute  la 
France. 
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L'emprunteur  avait  la  faculté  de  se  libérer  par  anticipa- 
tion, en  rendant  seulement  le  capital  restant  dû  à  l'époque 
du  remboursement;  ainsi,  au  bout  de  dix  ans,  en  outre  des 
annuités  déjà  payées^  il  devait,  sur  un  prêt  originaire 
de  10.000  francs,  payer  5.000  francs  ;  au  bout  de  quinze  ans, 
2.500  francs. 

Les  causes  de  l'insuccès  de  cet  établissement  sont  de  deux 
sortes,  d'abord  particulières  à  cette  société,  ainsi  : 

1°  Quoique  le  capital  nominal  fût  de  50  millions,  divisé  en 
50.000  actions  de  1.000  francs,  il  n'y  a  jamais  eu  que  30  mil- 
lions (somme  ronde)  de  réellement  souscrits;  les  20  autres 
millions  appartenaient  à  une  souscription  fictive; 

2**  La  société,  dès  son  origine,  fut  grevée  d'une  charge  de 
2.701.200  francs,  pour  pareille  somme  employée  à  couvrir 
les  frais,  fort  dispendieux,  de  premier  établissement  tant  de 
la  société  en  commandite  que  de  celle  anonyme; 

3«  Certaines  affaires  dites  extra-statuaires,  et  d'autres  dites 
exceptionnelles,  ces  dernières  ainsi  nommées  en  raison  de 
leur  importance  considérable,  entraînèrent  la  société  à  une 
perte  de  9  millions  (9.371.050  francs);  cela  faisait  sur  le 
capital  primitif  une  réduction  totale,  au  31  décembre  1845, 
de  plus  de  32  millions,  dont  12  de  pertes  effectives. 

Mais  ces  causes,  quoique  ayant  leur  poids  pour  les  action- 
naires ^  sont  bien  moins  graves  que  celles  qui  résultaient,  à 
cette  époque,  de  la  législation  hypothécaire.  Le  vulgarisa- 
teur le  plus  éminent  et  le  plus  persévérant  des  réformes  à 
opérer  dans  notre  régime  hypothécaire,  et,  en  même  temps, 
celui  qui  a  le  plus  profondément  caractérisé  les  vices  de 
Tancienne  législation,  M.  Louis  Wolowski,  résumait  ainsi, 
dans  le  Journal  des  Économistes ,  en  1844,  les  défauts  princi- 
paux du  système  en  vigueur  jusqu'à  1852  : 

1°  L'absence  d'une  formalité  extérieure,  destinée  à  opérer 
la  translation  des  droits  de  propriété  à  l'égard  des  tiers; 

2°  Le  défaut  d'inscription  des  charges  qui  diminuent  la 
valeur  de  l'immeuble,  tels  que  servitudes,  droits  d'usage, 
d'habitation,  d'usufruit,  etc.; 

'  Les  actionnaires  ont  touché,  depuis  l'origine  (1820)  à  1846  :  1820  à  1823, 
néant;  —  1824  à  1827,  6  0/0  par  an;  —  1828,  5  0/0  ;  —  18Î9,  2  3/4  0/0;  — 
1830  à  1835,  3  0/0,  —  enfin,  1836  à  1847,  3  1/2  0/0  par  an. 
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3°  L'existence  de  privilèges  et  d'hypothèque  légales  sans 
inscription^  pour  une  somme  déterminée. 

Avec  ces  trois  défauts  capitaux^  la  Caisse  hypothécaire 
n'eût-elle  d'ailleurs  pas  eu  à  supporter  les  conséquences  des 
fautes  particulières  énumérées  plus  haut,  n'eût  jamais  pu 
réussir. 

Est-ce  cette  conviction  tardive,  ou  sont-ce  les  difficultés 
de  la  crise  de  1846-47  qui  empêchèrent  la  nouvelle  société 
de  se  constituer,  nous  l'ignorons;  mais  les  actionnaires  en 
restèrent  là,  et  la  Caisse  hypothécaire  n'eut,  pour  le  moment, 
aucun  successeur. 

Nous  touchons  à  l'année  1848,  si  favorable,  quoique  tout 
d'abord  il  n'ait  pas  semblé  en  être  ainsi,  à  la  fortune  de  la 
Banque,  si  ce  n'est  à  celle  de  ses  clients.  Cependant,  avant 
de  nous  engager  dans  cette  dernière  partie  de  l'histoire  de 
la  Banque  de  France,  celle  où  elle  est  banque  unique,  disons 
quelques  mots  d'un  événement  qui  a  produit,  à  cette  époque, 
dans  le  monde  commercial,  une  immense  sensation,  bien 
qu'il  n'ait  pas  eu,  à  beaucoup  près,  toute  l'influence  qu'on 
lui  a,  dès  l'abord,  attribuée.  Nous  voulons  parler  de  la  dé- 
couverte des  gisements  d'or  en  Californie. 

Quelques  chiffres  empruntés  aux  deux  éminents  écono- 
mistes qui  ont  le  plus  savamment  fouillé  ces  matières, 
MM.  Michel  Chevalier  et  Adolf  Soetbeer,  et  à  quelques 
autres  statisticiens,  MM.  ïooke,  Newmark,  Levasseur, 
E.  Roswag,  etc.,  permettront  au  lecteur  de  se  rendre  compte 
rapidement  de  l'état  de  la  question. 

Voici  donc,  approximativement,  les  quantités  (poids  et 
valeur)  d'or  et  d'argent  extraites  des  mines  de  tout  l'univers 
jusqu'à  l'année  1875: 

Argent.  Or.  Ensemble. 

Valeur  Valeur 

millions-fr.  millions-fr. 

300  4,000 

14,168  -46,812 

6,655  8,555 

12,121  17,627 

Total  général.      183,375      40,750    10,726      33,244      73,994 
On  voit  rapidement  que  l'argent,  après  avoir  prédominé, 


Poids 

Valeur 

Poids 

mille  kilog. 

millions-fr. 

mille  kiloj 

Avant  1500 

3,150 

700 

98 

De  1500  à  1847.. 

146,898 

32,644 

4,570 

De  1848  à  1857.. 

•     8,550 

1,900 

2,148 

De  1857  à  1875.. 

24,777 

5,506 

3,910 
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comme  masse^  sur  le  marché  des  métaux  précieux  jus- 
qu'en 1848,  s'est  laissé  presque  gagner  d'importance  par  For, 
grâce  aux  découvertes  des  mines  de  la  Californie  qui  a  fait 
beaucoup  parler  d'elle,  et  de  l'Australie,  qui  a  produit  davan- 
tage, mais  avec  plus  de  modestie. 

Voici,  pour  l'argent  d'abord,  pour  l'or  ensuite,  les  quantités 
produites  par  les  divers  pays  à  gisements,  de  1500  à  1875  : 


AncENT. 


1500-1847 

(347  ans) 

•  millions-fr. 

Mexique 13,865 

Bolivie  et  Chili 7,946 

Pérou 6,469 

États-Unis » 

Russie 438 

Europe  (moins  la  Russie).  3,584 

Autres  pays 342 

32,644 

Nouvelle-Grenade 3,847 

Brésil 3,371 

Bolivie  (Potosi) 903 

Chili 864 

Mexique 738 

Pérou , 523 

États-Unis 457 

Australie » 

Afrique 2,395 

Russie 937 

Autriche-Hongrie 48 

Autres  pays .   85 

14,168 


1848-1857 

1858-1875 

(10  ans) 

(18  ans) 

millions-fr. 

millions-fr. 

997 

2,071 

286 

728 

187 

283 

12 

1,159 

39 

61 

346 

1,119 

33 

85 

1,900 


5,506 


Or. 


121 

217 

77 

123 

30 

79 

19 

24 

65 

110 

15 

23 

2,242 

4,278 

1,763 

4,478 

51 

119 

841 

1,782 

1,379 

135 

52 

753 

6,655        12,121 


Ainsi  donc,  la  terre  semble  épuisée  quant  à  la  production 
de  l'argent,  et  l'or,  au  contraire,  ne  cesse  pas  de  jeter  sur  les 
marchés  commerciaux  du  globe  entier  une  masse  moyenne 
de  700  millions  de  francs  par  an. 

Si,  dès  le  début  surtout,  la  Californie  n'a  pas  produit  des 
quantités  capables  de  faire  prévoir  cette  masse  importante 
mise  annuellement  à  la  disposition  des  transactions,  cepen- 
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dant  la  nouveauté  du  fait  a  frappé  les  esprits,  grandi  les  consé- 
quences, et  de  tous  côtés  on  a  cru  à  une  baisse  importante 
de  l'or.  Des  gouvernements  se  sont  occupés  sérieusement  de 
la  démonétisation  de  For,  craignant,  s'ils  ne  le  faisaient,  de 
méconnaître  les  intérêts  de  leurs  administrés.  Enfin  qu'il 
nous  suffise,  pour  dépeindre  l'émotion  produite  par  la  décou- 
verte, en  décembre  1847,  des  placers  d'or  dans  les  propriétés 
de  M.  Sutter,  sur  les  bords  du  Sacramento,  qu'il  nous  suffise 
de  dire  que  Tintérét  de  cette  nouveauté,  qui,  comme  impor- 
tance, nous  reportait  à  la  découverte  de  l'Amérique,  ne  le 
céda  pas  devant  la  gravité  (en  bien  comme  en  mal)  des  événe- 
ments politiques  de  l'Europe  en  1848. 

De  tout  cela  qu'est-il  résulté  ?  Un  instant  For  a  abondé, 
et  de  monnaie  de  luxe,  d'objet  de  curiosité,  est  devenu,  par 
la  disparition  d'une  prime  normale  (nous  ne  parlons  pas,  et 
avec  intention,  des  premiers  jours  qui  suivirent  le  24  février), 
une  monnaie  servant  effectivement  aux  échangés.  C'est  là 
toute  la  baisse  qu'il  a  éprouvée  :  15  à  20  centimes  par  pièce 
de  20  francs,  1  0/0,  et  encore  en  prenant,  moments  de  panique 
à  part,  le  maximum  de  sa  valeur  depuis  le  commencement 
du  siècle  ;  et  sa  masse  a  pourtant  doublé,  quand  l'argent  ne 
s'est  accru,  comme  quantité,  que  d'un  sixième  à  peine. 

Nous  n'esquisserons  pas  les  causes  qui  ont  pu  déjouer  les 
prévisions  de  savants  économistes;  elles  sont  multiples  et 
parmi  elles  figure  l'absorption  continue,  incessante  de  métaux 
précieux  par  certaines  parties  de  l'Afrique  et  de  l'Asie  ;  aller 
plus  avant  nous  entraînerait  trop  loin  et  nous  ferait  sortir  de 
notre  sujet  principal,  auquel  nous  avons  hâte  de  revenir 
(Annexe  B  B). 

1848.  —  Nous  voici  arrivés  à  la  Révolution  de  1848,  qui 
revêtit  tant  de  caractères  à  la  fois  :  crise  politique,  crise 
financière,  crise  commerciale  et,  par-dessus  tout,  crise  so- 
ciale ;  il  semblait  que  tous  les  maux  résultant  des  erreurs  de 
l'intelligence  humaine  fondissent  à  la  fois  sur  la  France,  et 
même,  dans  une  proportion  assez  considérable,  sur  l'Europe 
occidentale  '.  Les  institutions  de  crédit  furent  les  premières, 

•  Nous  ferons  remarquer  que  la  Révolution  de  1848  est  ici  appréciée  au 
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après  le  gouvernement  de  1830,  à  se  ressentir  des  événe- 
ments d'alors. 

Nous  avons  vu  que^  en  dehors  de  la  Banque  de  France,  il 
y  avait  à  Paris  trois  caisses  par  actions  émettant  des  billets 
à  ordre,  à  courts  jours.  Des  besoins  d'abord,  des  craintes  en- 
suite, firent  disposer  sur  ces  trois  sociétés,  pour  des  sommes 
plus  importantes  que  leurs  ressources  liquides  ne  compor- 
taient. La  plupart  des  autres  maisons  de  Banque,  se  trou- 
vaient, vers  la  même  époque  et  pour  la  même  raison,  assail- 
lies de  demandes  rapides  et  impératives  ;  la  situation  était 
des  plus  graves.  La  Banque  de  France,  dont  l'encaisse  dimi- 
nuait à  vue  d'œil,  ne  pouvait  secourir  ces  établissements  ; 
elle  avait  déjà  beaucoup  à  faire  de  penser  à  elle-même,  sa 
circulation  étant  pour  elle  son  souci  le  plus  pressant,  en  rai- 
son de  l'impossibilité  de  recouvrer  immédiatement  le  mon- 
tant de  son  portefeuille,  heureuse  déjà  d'en  toucher  exacte- 
ment le  montant  aux  échéances  respectives.  On  lui  adressait, 
en  outre,  des  demandes  d'escompte  d'autant  plus  pressantes, 
que  la  situation  du  moment  rendait  l'avenir  plus  sombre. 
Dans  cette  position,  la  Banque  de  France  dut  abandonner  à 
leur  sort  des  institutions  qui  ne  pouvaient  se  soutenir  par 
elles-mêmes,  et  la  suspension  des  trois  caisses  précitées  *  ne 
tarda  pas  à  être  suivie  de  celle  de  beaucoup  d'autres  maisons. 

A  son  tour,  la  Banque,  pressée  de  trop  près  par  les  deman- 
des de  remboursement  de  billets,  inquiétée  surtout  par  l'effet 
que  produisait  sur  le  public  la  vue  de  cette  longue  queue  de 
porteurs  de  ces  effets  qui  attendaient,  plus  ou  moins  patiem- 
ment, leur  payement  en  espèces  métalliques,  la  Banque  de 
France  puisa,  dans  les  précédents  en  pareille  matière,  les 

point  de  vue  économique.  Sous  le  rapport  politique,  l'événement  auquel  la 
France  devra,  pour  toujours  peut-être,  le  suffrage  universel,  mérite  d'être  à 
jamais  mémorable  dans  son  histoire.  C'est  également  à  la  Révolution  de  1848 
que  nos  colonies  doivent  l'abolition  définitive  de  l'esclavage. 

<  Bon  nombre  de  personnes  ont  été,  et  sont  encore,  d'avis  que  la  Banque 
de  France  eût  pu  secourir  les  trois  institutions  dont  nous  parlons,  et  que,  en 
le  faisant,  elle  eût  diminué  de  beaucoup  l'intensité  de  la  crise  commerciale  et 
facilité  la  liquidation  finale.  Mais,  ajoutent-elles,  la  Banque  avait  intérêt,  en 
raison  des  billets  de  caisse  qu'elles  émettaient,  à  les  voir  sombrer.  Sans  croire 
plus  qu'il  ne  le  faut  au  désintéressement  de  la  Banque  de  France,  nous 
avouons  ne  pas  partager  cette  manière  de  voir. 
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motifs  d'une  détermination  grave,  mais  conforme  à  la  situa- 
tion du  moment.  Elle  sollicita  du  gouvernement  provisoire 
Fautorisation  de  suspendre  le  payement  de  ses  billets  en  es- 
pèces et  y  pour  ceux-ci,  la  faveur  du  cours  forcé. 

Le  gouvernement  provisoire,  au  nom  des  intérêts  du  com- 
merce et  du  Trésor  public^  adhéra  à  cette  demande,  à  la  con- 
dition de  ne  pas  dépasser  350  millions  dans  ses  émissions  de 
billets,  soit  pour  rétablissement  central,  soit  pour  les  quinze 
comptoirs  alors  en  activité.  Il  était  temps  :  du  26  février  au 
15  mars  (date  de  Tarrêté),  elle  avait  escompté  110  millions 
d'effets  de  commerce  à  Paris  et  43  dans  les  départements, 
remboursé  au  Trésor  77  millions  sur  125,  outre  11  millions 
mis,  par  ses  comptoirs,  à  la  disposition  des  administrations 
locales  ;  son  encaisse,  de  140  millions,  était  tombé  à  70  le  14, 
et  à  59  le  15  au  soir.  L'examen  impartial  de  sa  situation,  la 
faveur  dont  elle  jouissait  près  du  public,  la  confiance  que 
son  ordre,  sa  régularité,  son  extrême  prudence  lui  avaient 
conquis,  autorisaient  un  concordat  de  la  nature  de  celui  que 
l'arrêté  du  15  mars  lui  facilitait.  Le  public  sanctionna 
la  mesure,  et  le  billet  de  banque,  qui  perdait  5  0/0  avant  la 
décision  gouvernementale,  fut  accepté  le  lendemain  au  pair. 

Le  même  arrêté  stipulait  rémission  de  billets  de  100  francs 
et  la  publication  hebdomadaire  du  bilan  de  la  Banque. 

Un  problème  semblable  se  posait  pour  les  banques  dépar- 
tementales, et  la  solution,  il  faut  le  dire,  en  était  plus  diiSi- 
cile  à  trouver  à  cause  du  marché  plus  restreint  de  chaque 
localité,  comparativement  à  la  place  de  Paris.  En  outre,  la 
mesure  prise  à  l'égard  de  la  Banque  s'appliquait  à  ses  comp- 
toirs ;  il  y  avait  évidemment  disparité  entre  le  régime  de  dé- 
partements voisins  et  liés  par  des  relations  réciproques  de 
commerce  entre  particuliers ,  mais  non  malheureusement 
entre  institutions  d'émission. 

Les  autorités  provisoires  de  chaque  département  jouissant 
d'une  banque  locale  d'émission  durent  recourir  à  des  déter- 
Ininations  calquées  sur  celle  prise  par  le  gouvernement  cen- 
tral pour  la  Banque  de  France.  A  Marseille,  Lille,  Bordeaux 
et  le  Havre,  il  en  fut  du  moins  ainsi.  A  Marseille,  le  com- 
missaire du  gouvernement  alla  plus  loin  ;  il  autorisa  la  ban- 
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que  locale  à  émettre  des  coupures  de  50  francs.  Dans  cer- 
taines villes,  des  billets  de  25  francs  furent  même  répandus 
dans  le  public.  La  diversité  de  ces  décisions  amena  le  gouver- 
nement provisoire  à  prendre  un  arrêté  général,  le  25  mars, 
et  à  donner  aux  neuf  banques  en  activité  la  faculté  de  ne 
pas  rembourser  leurs  billets,  à  la  condition  de  limiter  leur 
circulation  à  un  chiffre  déterminé  *,  et  d'adresser  deux  fois 
par  semaine  leur  bilan  aux  ministres  des  finances  et  du  com- 
merce. La  coupure  minimum  était  abaissée  de  250  à  100  francs  ; 
enfin  le  cours  forcé  était  décrété  pour  les  caisses  publiques 
et  particulières  dans  la  circonscription  du  département  où 
chacun  de  ces  établissements  avait  son  siège. 

Cet  état  de  choses  révéla  quelques  inconvénients  auxquels 
on  ne  crut  pouvoir  remédier  que  par  une  mesure  des  plus 
regrettables  4  très  naturellement  les  banques  d'émission,  au 
nombre  de  dix,  ne  jouissaient  pas  auprès  du  public  du  même 
crédit.  Une  confiance  identique  n'était  pas  accordée  dans 
toute  la  France  à  l'administration  de  chaque  banque  indis- 
tinctement ;  puis  les  relations  de  département  à  département 
se  trouvaient  gênées  par  la  diversité  des  billets  ;  en  dépit  du 
cours  forcé,  la  monnaie  légale  de  Lyon  n'était  pas  celle  de 
Marseille,  ni  cette  dernière  celle  de  Bordeaux  ou  de  Tou- 
louse, et  ainsi  des  autres  ;  enfin  on  se  rappelle  que  le  régime 
des  banques  entre  elles  était  très  exclusif.  Ainsi,  elles  ne 
s'entendaient  nullement  pour  l'échange  réciproque  des  billets 
de  banque  à  bureau  ouvert  (fait  grave  pour  la  situation  dont 
nous  nous  occupons)  ;  de  là  des  tiraillements  bien  concevables, 
mais  qui  n'avaient  rien  de  nouveau.  Dans  d'autres  pays 
(Ecosse  et  Irlande,  par  exemple,  à  New- York  également, 
ainsi  qu'en  Suisse)  on  en  avait  souffert,  et,  par  une  entente^ 
des  garanties  et  des  échanges  réciproques,  un  contrôle  à  la 
suite  d'obligations  étroites,  on  avait  remédié  à  cet  inconvé- 
nient. Avec  un  peu  de  bonne  volonté,  on  pouvait  faire  de 
même  en  France  ;  mais  il  fallait  s'accorder  2,  et  là  était  le 

<  Lyon,  20  millions;  —  Rouen,  15;  —  Bordeaux,  22;  —  Nantes^  6;  — * 
Lille,  5  ;  —  Marseille,  20  ;  —  Le  Havre,  6  ;  —  Toulouse,  5,  --  et  enfin 
Orléans,  3.  En  tout,  pour  les  neuf  banques  réunies,  102  millions. 

-  «  Un  des  plus  grands  vices  de  notre  système  de  banque  tel  qu'il  existait 
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point  difficile,  la  Banque  de  France  guettant  depuis  long- 
temps Foccasion  de  devenir  banque  unique.  «  Quelques  désirs 
((  de  fusion  manifestés  par  la  Banque  de  France  furent  mal 
«  accueillis  ;  les  banques  locales  tenaient,  par-dessus  tout,  à 
c(  conserver  leur  indépendance.  »  C'est  la  Banque  de  France 
qui  le  dit,  il  faut  la  croire,  et  penser  que  les  banques  dépar- 
tementales ne  furent  pas  libres  dans  la  transaction  qui  les 
engloba  dans  l'établissement  ayant  son  siège  à  Paris.  Ce  qui 
le  prouve,  c'est  que  la  fusion  ne  fut  pas  faite  d'un  seul  coup  ; 
il  fallut  s'y  prendre  à  deux  fois,  comme  dans  ces  opérations 
chirurgicales  auxquelles  le  patient  ne  peut  se  résigner.  Le 
décret  du  27  avril  autorisa  la  réunion  des  banques  de  Rouen, 
Lyon,  Le  Havre,  Lille,  Toulouse,  Orléans  et  Marseille  à  la 
Banque  de  France.  Restaient  les  banques  de  Nantes  et  de 
Bordeaux,  les  deux  qui,  comme  on  Ta  vu  plus  haut,  n'avaient 
pas  voulu,  à  l'instar  des  sept  autres,  lier  de  relations  d'affai- 
res avec  la  Banque  de  France.  La  force  des  événements, 
d'autres  raisons  peut-être,  les  amenèrent  à  courber  sous  le 
joug  de  la  Banque  leur  fierté  et  leurs  habitudes,  un  peu 
étroites,  il  faut  le  dire,  d'indépendance  locale  et,  le  2  mai,  un 
second  arrêté  du  gouvernement  provisoire  consacra  la  con- 
sommation de  l'unité  des  banques  en  France  par  la  fusion 
des  deux  dernières  banques  locales  avec  l'établissement  de 

avant  la  Révolution  de  1848,  c'est  qu'il  ne  se  trouvait  entre  les  banques  dépar- 
tementales, comme  entre  ces  institutions  et  les  établissements  dépendants  de 
la  Banque  de  France,  aucune  correspondance,  aucun  lien  qui  les  reliât  ensem- 
ble (*).  C'était  le  régime  des  anciennes  douanes  provinciales  appliqué  au 
crédit.  Il  ne  suffit  pourtant  pas  à  un  vaste  État  de  posséder  quelques  bassins 
de  circulation  partielle,  fussent-ils  doués  d'une  merveilleuse  activité  ;  il  lui 
faut  une  circulation  générale  qui,  partout  répandue  soit  partout  fécondante. 
Comment  s'étonner  dès  lors  qu'un  billet  de  Lyon  fût  refusé  hors  du  départe- 
ment dn  Rhône,  qu'un  billet  du  Havre  ne  trouvât  pas  de  preneur  à  40  lieues 
du  comptoir  qui  le  devait  rembourser?  Par  là,  tout  à  la  fois,  le  change  d'une 
place  à  l'autre  restait  très  cher  parmi  nous,  tandis  que  personne  ne  le  paye 
depuis  longtemps  aux  États-Unis  ou  en  Ecosse.  »  (M.  G.  du  Puynode,  De  la 
monnaie,  du  crédit  et  de  Vimpôt,  2^  édit.,  t.  I,  p.  354.)  Rappelons  que  les  ban- 
ques départementales,  en  1840,  demandèrent  la  faculté  d'échanger  réciproque- 
ment leurs  billets  et  qu'on  la  leur  refusa  (voir  plus  haut,  page  162). 

(*)  L'auteur  fait  observer  dans  une  note  qu'il  y  avait  bien  quelques  relations,  mais  fort 
limitées  comme  opérations,  et  ne  s'étendant  pas  à  toutes  les  banques  départementales  (voir 
page  152  en  note).  Ajoutons  que  leurs  statuts,  amendés  par  le  Conseil  d'État,  entravaient  ces 
rapports  par  une  mesquine  réglementation. 
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Paris  *.  Le  capital  de  la  Banque  de  France ;,  67.900.000  fr., 
augmenté  du  capital  social  de  chacune  des  autres  banques, 
23.350.000  francs  en  tout,  fut  alors  porté  à  91. 250.000  francs, 
divisé  en  91.250  actions  de  1.000  francs,  les  actions  des  ban- 
ques départementales  ayant  été  échangées,  action  contre  ac- 
tion, contre  celles  de  la  Banque  de  France.  La  limite  maxi- 
mum de  la  circulation  des  billets  de  la  Banque  de  France 
atteignit  alors  452  millions,  total  du  chiffre  primitif  de 
la  Banque  de  France  et  de  ceux  des  neuf  banques  départe- 
mentales. 

Après  la  fusion  des  banques,  les  deux  plus  importantes 
combinaisons  de  crédit  que  le  gouvernement  provisoire  ins- 
titua sont  les  comptoirs  nationaux  d'escompte  et  les  maga- 
sins généraux. 

Nous  avons  vu  plus  haut  la  suspension  simultanée  de  la 
majeure  partie  des  maisons  d'escompte  du  papier  de  com- 
merce ;  ces  maisons  servaient,  pour  la  plupart,  d'intermé- 
diaires entre  la  Banque  de  France  et  le  commerce  ou  l'indus- 
trie, et  beaucoup  d'effets  qui,  n'ayant  que  deux  signatures, 
n'auraient  pu  parvenir  à  la  Banque,  jouissaient  ainsi  du 
bénéfice  de  l'escompte.  Leur  chute  ou  leur  suspension  faisait 
un  vide  regrettable  ;  pour  le  remplir,  le  gouvernement  pro- 
visoire, sous  l'inspiration,  croyons-nous,  de  M.  Pagnerre, 
reprit  en  sous-œuvre  l'idée  de  1830,  qu'il  améliora  grande- 
ment, il  le  faut  reconnaître,  par  les  développements  qu'il 
lui  donna.  Il  créa  des  comptoirs  et  des  sous-comptoirs  d'es- 
compte. 

Les  deux  différences  principales  qui  séparent,  à  cet  égard, 
1848  de  1830,  sont  la  commandite  partielle  du  public  (on  a 

<  Ce  qu'il  y  a  de  curieux,  c'est  que,  le  23  mars  1848,  un  arrêta  du  gou- 
vei'nement  provisoire  avait  autorisé  l'établissement  d'une  Banque  de  Limoges, 
Or,  cette  banque  fut  fondée,  comme  nous  l'apprend  M.  J.-G.  Courcelle-Seneuil, 
pour  faire  face  aux  idées  erronées  professées  alors  en  haut  lieu  et  pour  mon- 
trer qu'en  matière  de  crédit  le  laisser-faire  vaut  mieux  qu'une  intelligente 
réglementation.  Son  installation  toute  récente  lui  valut  d'être  oubliée  dans  les 
décrets  de  fusion,  mais  elle  put  rendre  quelques  services  avant  de  devenir,  en 
février  1850,  succursale  de  la  Banque  de  France.  Cette  fondation  se  rattachait 
à  un  projet  d'ensemble  que  l'institution  des  comptoirs  nationaux  descompte 
remplaça  d'une  manièi-e,  croyons-nous,  moins  avantageuse  pour  l'intérêt 
public. 

12 
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VU  que^  en  1830,  l'Etat  et  la  ville  de  Paris  furent  les  seuls 
commanditaires),  et  retendue  que  ce  genre  d'institution  ac- 
quit en  peu  de  temps.  Mais  exposons  les  faits  : 

Le  4  mars  1848%  le  gouvernement  provisoire  décréta  réta- 
blissement d*un  comptoir  d'escompte  sous  le  titre  de  Dotation 
du  petit  commerce.  Le  7  mars^  le  décret  constitutif  des  comp- 
toirs nationaux  d'escompte  fut  rédigé.  En  voici  les  bases  et 
les  principales  dispositions  statutaires  communes  à  tous  les 
comptoirs  établis  en  France  en  1848  et  1849.  Les  particu- 
liers, l'Etat  et  les  villes  étaient  appelés  à  fournir  chacun  un 
tiers  du  capital  des  comptoirs  ;  le  premier  tiers^  celui  des 
particuliers^  devait  être  entièrement  versé  et  représenté  par 
des  actions  ;  les  deux  autres  tiers  étaient  représentés  chacun 
par  des  bons  du  Trésor  et  des  obligations  municipales  déposés 
dans  la  caisse  du  comptoir.  Outre  ce  capital,  tous  les  comp- 
toirs (Lyon  et  Douai  exceptés),  reçurent  de  l'Etat,  à  l'époque 
de  leur  formation,  un  prêt  subventionnel  en  espèces,  portant 
intérêt  à  4  0/0  au  profit  de  l'Etat.  Presque  tous  ces  prêts 
furent  remboursés  au  bout  de  trois  années. 

Le  but  principal  des  comptoirs  était  Tescompte  ;  cepen- 
dant ils  y  pouvaient  rattacher  toutes  opérations  tendant  à  fa- 
ciliter la  circulation  des  effets,  telles  que  les  encaissements 
pour  correspondants,  les  recouvrements  pour  les  départe- 
ments ou  l'étranger,  l'ouverture  de  comptes  courants,  etc. 
Presque  tous  les  comptoirs  admirent  le  papier  payable,  sans 
distinction,  dans  toute  la  France;  cependant  quelques-uns 
se  restreignirent  à  certaines  villes  ;  d'autres,  au  contraire, 
rétendirent  à  des  pays  étrangers  voisins,  d'autres  enfin,  à 
l'étranger,  sans  limite  statutaire.  Quand  aux  maxima  du  nom- 
bre de  jours  des  billets,  ils  furent  presque  tous  fixés  vers  105 
à  60  jours.  Par  exception,  Lyon  prit  45  jours  pour  maximum 
pour  les  villes  autres  que  Lyon,  Paris  et  les  succursales  de 
la  Banque  de  France.  Parmi  les  exceptions  contraires,  on 

*  Nous  ne  parlons  pas,  leur  importance  n'ayant  été  que  toute  de  cir- 
constance, de  trois  décrets  qui  prorogèrent  de  dix  jours  l'échéance  des  effets 
de  commerce  payables  du  22  février  au  15  mars  pour  Paris  (décret  du  26  fé- 
vrier), pour  les  départements  de  la  Seine  et  de  la  Seine-Inférieure  (décret  du 
28  février)  et  pour  toute  la  France  (décret  du  3  mars). 
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peut  citer  Mirecourt,  qui  porta  à  120  jours,  Metz  à  150  et 
Nancy  à  180  jours  leurs  limites  extrêmes. 

Tous  les  comptoirs  pouvaient  escompter  des  effets  munis 
de  deux  signatures  seulement^  ou  même  d'une  seule,  mais, 
dans  ce  cas,  garantis  soit  par  un  récépissé  de  dépôt  de  mar- 
chandises, soit  par  un  dépôt  en  compte  courant. 

Le  taux  de  l'escompte  était  arrêté  par  un  Conseil  d'admi- 
nistration composé  par  les  actionnaires.  On  rie  peut  rien  dire 
sur  les  taux  adoptés  par  les  comptoirs,  vu  qu'ils  ont  trop 
varié  d'une  localité  à  une  autre,  d'une  époque  à  une  autre, 
pour  en  former  quelques  données  générales.  En  outre,  beau- 
coup, en  sus  de  l'escompte,  demandaient  une  commission,  ce 
qui  rendait  naturellement  illusoire  la  fixation  du  taux  de 
l'escompte  à  tel  ou  tel  chiffre. 

La  durée  de  chaque  société  fut  de  trois  ans,  à  l'exception 
de  Saint-Jean-d'Angély  où  on  ne  la  fixa  qu'à  deux. 

Telles  sont  les  dispositions  générales  des  statuts  des  comp- 
toirs nationaux  d'escompte  établis  en  France  à  cette  époque. 
Elles  résultent,  outre  l'acte  de  société  spécial  à  chaque  éta- 
blissement, de  l'article  2  précité,  du  décret  du  4  mars  et  de 
l'ensemble  du  décret  du  7  du  même  mois. 

La  ville  de  Paris  fut,  naturellement,  la  première  dotée  de 
cette  nouvelle  institution;  un  arrêté  du  7  mars  créait  le 
Comptoir  national  d'escompte  de  Paris,  un  décret  du  81e  cons- 
tituait; un  arrêté  du  9  nommait  M.  Pagnerre  directeur  de  ce 
comptoir,  enfin  le  10  mars  on  en  arrêtait  les  statuts. 

A  l'imitation  de  Paris,  un  grand  nombre  de  villes  de  pro- 
vince enfantèrent  des  établissements  analogues  (Annexe  S). 

Le  capital  total  des  comptoirs  ainsi  établis  (leur  nombre 
a  été  de  67)  fut  de  130.449.500  francs,  savoir  en  actions  (nomi- 
nalement) 43.483.500,  en  bons  du  Trésor  43.482.500  et  en 
obligations  des  villes  43.483.500.  Il  y  avait  loin  du  capital  no- 
minal au  capital  réel  ;  en  exceptant  les  comptoirs  d'Abbeville, 
d'Amiens,  de  Condé-sur-Noireau,  de  Rethel  et  de  Saint-Omer 
pour  lesquels  les  chiffres  nous  manquent,  et  qui  ne  représen- 
taientensemble  qu'un  capital  nominal-actions  de  1 .360.000  fr.^^ 
le  capital  souscrit  des  62  comptoirs  restant  ne  montait,  à  hi 
fin  de  1849,  qu'à  24.619.271  francs,  savoir  :  22.999.058  fr. 
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versés  en  espèces  et  1.620.213  restant  à  verser.  Les  subven- 
tions du  gouvernement  atteignant  en  totalité  10.235.000  fr., 
cela  ferait  une  somme  ronde  de  33  à  35  millions  appli- 
qués par  les  comptoirs  nationaux,  dans  67  villes,  à  l'escompte, 
aux  avances  sur  nantissement,  à  l'encaissement,  etc.,  pendant 
les  trois  années  1848  à  1850. 

C'est  avec  ce  capital  restreint  que  les  67  comptoirs  firent 
les  opérations  suivantes  : 


Nombre 

Montant  total 

Montant  total  des 

Exercices. 

de  comptoirs 

des 

effets  entrés  au  portefeuille 

en  activité. 

effets  escomptés. 

(Escompte,  encaissements,  etc.) 

1848... 

65  i 

343,640.000 

675,690,000 

1849... 

62  2 

346,190,000 

911,560,000 

1850... 

613 

371,830,000 

986,100,000 

Les  sous-comptoirs  de  garantie  établis  à  Paris  furent  au 
nombre  de  sept,  savoir  :  de  la  Librairie,  —  des  Métaux,  — 
du  Bâtiment  ou  des  Entrepreneurs,  —  des  Denrées  coloniales, 
—  de  la  Mercerie^  —  des  Tissus,  qui  fonctionnèrent  dès  1848, 
et  enfin  des  chemins  de  fer  qui  n'est  entré  en  opérations  qu'en 
1850  (2^  semestre).  Le  sous-comptoir  des  Denrées  coloniales 
s'est  liquidé  en  1850  pour  se  reconstituer  peu  de  mois  après. 
Les  sous-comptoirs  des  Tissus,  de  la  Mercerie,  de  la  Librairie 
et  des  Denrées  coloniales  (reconstitué)  n'existent  plus,  le 
premier  dès  octobre  1848,  le  second  depuis  octobre  1849,  le 
troisième  depuis  avril  1855  et  le  quatrième  enfin  depuis 
février  1857.  Le  sous-comptoir  des  Entrepreneurs  qui  existe 
toujours,  s'est  séparé  du  Comptoir  d'escompte  en  juin  1860 
pour  se  grefîer  sur  le  Crédit  foncier  de  France.  Quand  au 
sous- comptoir  des  Métaux,  après  s'être  séparé  de  la  même 
institution  en  novembre  1860,  il  se  convertit  en  sous-comp- 
toir du  Commerce  et  de  Tlndustrie  et,  par  suite  de  pertes, 
entra  en  liquidation  en  1868,  pour  se  reformer,  en  1874, 

<  Les  comptoirs  cle  Douai  et  d'Alger  n'ont  commencé  à  fonctionner  qu'en 
1849. 

2  Les  comptoirs  d'Amiens,  de  Saint-Omer,  d'Abbeville,  de  Rethel  et  de 
Gondé-sur-Noireau  ne  fonctionnaient  plus  dès  la  fin  de  1848. 

3  Le  comptoir  de  Charleville,  liquidé  en  1849,  n'a  conséquemment  fourni 
aucun  élément  à  l'année  1850. 
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mais  sur  d'autres  bases.  Eeste  le  sous-comptoir  des  Chemins 
de  fer  qui^  après  avoir  rendu  de  sérieux  services,  s'est  éteint 
en  1866. 

Le  décret  qui  a  autorisé  l'établissement  de  sous- comptoirs 
de  garantie  est  daté  du  24  mars  1848.  11  en  pouvait  être 
constitué  dans  toutes  les  villes  où  il  y  avait  des  comptoirs. 
En  fait,  Paris  seul  réalisa  cette  combinaison., Ils  étaient  des- 
tinés à  servir  d'intermédiaire  entre  l'industrie,  le  commerce 
et  l'agriculture  d'une  part,  et  les  comptoirs  nationaux  d'es- 
compte d'autre  part.  Leurs  opérations  consistaient  à  procurer 
aux  commerçants,  industriels  et  agriculteurs,  soit  par  enga- 
gement direct,  soit  par  aval,  soit  par  endossement,  l'escompte 
de  leur  titres  et  effets  de  commerce  auprès  du  comptoir  prin- 
cipal, moyennant  des  sûretés  données  aux  sous-comptoirs 
par  voie  de  nantissements  sur  marchandises,  récépissés  de 
magasins  de  dépôt,  titres  et  autres  valeurs.  Le  fonds  social, 
fourni  tout  entier  par  l'industrie  privée,  ne  pouvait  être 
moindre  de  100.000  francs  divisé  par  actions  de  100  fr. 
Ils  pouvaient  commencer  à  fonctionner,  quel  que  fût  le 
nombre  d'actions  souscrites.  Ce  capital  n'était  pas  destiné  à 
la  réalisation  de  l'escompte,  mais  seulement  à  garantir  les 
opérations  du  sous-comptoir  envers  le  comptoir  principal  ; 
il  devait,  en  conséquence,  être  déposé  dans  la  caisse  du 
coiïmtoir  dont  le  sous-comptoir  devenait  une  véritable 
annexe. 

Par  dérogation  spéciale,  les  sous- comptoirs  étaient  autori- 
sés, sous  huitaine,  après  une  simple  mise  en  demeure  et  sans 
qu'il  fût  besoin  d'aucune  autorisation  de  justice,  à  faire  pro- 
céder, par  les  officiers  ministériels  compétents,  à  la  vente 
publique  des  marchandises  déposées  en  nantissement.  Les 
actes  de  nantissement  n'étaient,  pour  eux,  passibles  que  d'un 
droit  fixe  de  2  francs  20  centimes.  Ces  dernières  dispositions 
constituaient  en  leur  faveur  un  privilège  et  une  dérogation 
au  droit  commun. 

De  1850  à  1852,  quarante- quatre  comptoirs  sur  soixante- 
sept  furent  prorogés  de  trois  nouvelles  années  ;  celui  de  Paris 
et  les  sous-comptoirs  de  garantie  de  la  Librairie,  des  Métaux, 
du  Bâtiment,  des  Denrées  coloniales  et  des  Chemins  de  fer 
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furent,  par  exception^  prorogés  de  six  années,  soit  au  18 
mai  1857. 

Jusqu'alors  les  comptoirs  d'escompte  sont  nationaux  plus 
que  particuliers  ;  ils  fonctionnent  avec  des  garanties  du  Tré- 
sor et  des  villes  où  ils  sont  établis,  garanties  équivalentes,  en 
quelque  sorte,  à  un  capital.  La  loi  du  10  juin  1853  eut  pour 
objet  de  mettre  fin  à  cet  ordre  de  choses  ;  les  comptoirs  et  sous- 
comptoirs  rentrèrent  dans  le  droit  commun  ;  on  put  les  proro- 
ger, en  établir  de  nouveaux^  mais  sans  concours  ni  garantie 
de  l'Etat,  des  départements  ou  des  communes,  ni  sans  aucune 
de  ces  dérogations  au  droit  commun  qui  constituaient,  en 
leur  faveur,  un  véritable  privilège.  Cette  loi,  bien  entendu, 
ne  put  avoir  d'effet  rétroactif  et  ne  fut  applicable  aux  éta- 
blissements dont  nous  nous  occupons  qu'au  fur  et  à  mesure 
de  l'expiration  des  prorogations  accordées  antérieurement. 

Dans  ces  conditions,  douze  comptoirs  départementaux  fu- 
rent reconstitués  sous  forme  anonyme  en  1854-55,  et  quelques 
autres  sous  la  forme  en  commandite.  Etant  devenus,  les 
uns  et  les  autres,  des  sociétés  ordinaires  d'escompte,  nous 
n'avons  plus  à  nous  en  occuper  spécialement. 

Quant  au  Comptoir  d'escompte  de  Paris,  sa  transformation 
date  de  1854  ;  nous  en  reparlerons  à  cette  époque,  ainsi  que 
des  sous-comptoirs  des  Entrepreneurs  et  des  Métaux. 

Les  magasins  généraux  ont  pour  but  général  de  faciliter, 
sans  déplacement,  la  circulation  des  marchandises  ;  à  cette 
fin,  le  propriétaire  de  la  marchandise  (matière  première  ou 
objet  fabriqué)  la  dépose  dans  des  magasins  destinés  à  cet 
objet,  et  le  dépositaire  délivre  au  déposant  un  récépissé  des- 
tiné à  représenter  la  marchandise  et  à  pouvoir  circuler,  à 
l'occasion,  de  main  en  main,  sans  amener  aucun  déplacement 
réel  ;  ce  récépissé  est  transmissible  par  voie  d'endossement, 
et  ainsi  la  marchandise  peut  changer  de  propriétaire  sans 
exiger,  en  fait,  une  mutation  de  lieu  qui  entraîne  toujours 
avec  elle  des  frais  et  des  risques.  Un  décret  du  21  mars  1848 
décida  l'établissement  de  magasins  généraux  à  Paris  et  dans 
les  autres  villes  de  France  ;  un  arrêté  ministériel  du  26  mars, 
confirmé  par  décret  du  23  août  suivant,  le  compléta.  C'est 
la  première  fois  que  le  Gouvernement,  en  France,  prenait 
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enfin  une  résolution  relativement  à  cette  nature  d'institution, 
déjà  en  activité  chez  des  voisins  ;  rendons  hommage  au  pou- 
voir d'alors  qui,  au  milieu  des  occupations  les  plus  nom- 
breuses * ,  des  dangers  les  plus  pressants,  les  plus  personnels, 
posa  les  bases  de  la  branche,  la  plus  féconde  peut-être,  du 
crédit  commercial  en  France. 

Malgré  toute  son  activité,  il  ne  pouvait  tout  étudier,  et 
son  œuvre  fut,  comme  nous  Talions  voir,  imparfaite  à  quel- 
ques égards.  Sans  entrer  dans  des  détails  qui  deviendraient 
trop  spéciaux,  établissons,  avec  M.  N.  Damaschino  ^,  que  les 
principaux  défauts  à  relever  dans  cette  législation  sont  : 
lo  L'unité  de  titre  qui  est  un  embarras  sérieux  pour  l'em- 
prunteur et  le  prêteur  ;  2°  la  nécessité  de  la  transcription  des 
actes  de  transfert,  même  de  ceux  qui  suivent  les  premiers, 
sur  les  registres  des  magasins,  ce  qui  rend  la  circulation  plus 
difficile  et  peut  compromettre  le  secret  des  affaires  ;  S**  l'exi- 
gence d'une  expertise  pour  déterminer  la  valeur  des  mar- 
chandises; occasion  de  frais  et  d'illusions,  eu  égard  à  la 
variabilité  du  prix  ;  4°  le  double  recours,  à  son  choix,  exigé 
par  le  prêteur  non  payé,  soit  contre  l'emprunteur  et  les  en- 
dosseurs, soit  contre  la  marchandise;  les  bons  effets  de  la 
création  des  warrants,  qui  a  pour  objet  de  mobiliser  la  mar- 
chandise, de  la  séparer,  comme  représentation,  de  son  pro- 
priétaire, de  l'individualiser,  pour  ainsi  dire,  étaient  ainsi 
annulés  ;  5°  la  nécessité  d'une  ordonnance  du  président  du 
tribunal  de  commerce  pour  la  vente  de  la  marchandise,  en 
cas  de  non-payement  du  prêteur  à  l'échéance,  luxe  de  for- 
malités qui  ne  faisait  qu'entraver  les  opérations  sur  les  war- 
rants ;  Q"  enfin  privilège  général  de  la  douane,  ce  qui  créait 
une  solidarité,  hostile  aux  affaires,  entre  toutes  les  marchan- 
dises d'un  même  négociant. 

Ces  différents  vices  de  la  législation  de  1 848  empêchèrent, 

*  M.  d'Argout  nous  apprend,  dans  son  rapport  sur  les  opérations  de  la 
Banque  de  France  en  1848  (page  5),  que  l'arrêté  du  15  mars  1848  fut  signé 
dans  la  nuit,  le  jour  ne  suffisant  pas  au  gouvernement  provisoire  pour  l'expé- 
dition des  affaires. 

2  Traité  des  magasins  généraux  {docks),  des  warrants  et  des  ventes  publiques 
des  marchandises  en  gros,  un  volume  avec  introduction  de  M.  Maurice  Block, 
Guillaumin  et  G^. 
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Ie5  warrants  de  se  vulgariser  dès  cette  époque  ;  ce  ne  fut  que 
dix  ans  plus  tard  que  la  loi  du  28  mai  1858  modifia  cet  ordre 
de  choses  auquel  la  loi  du  31  août  1870  ^  apporta  encore 
d'utiles  changements;  nous  n'en  reparlerons  plus  pour  ne  pas 
trop  nous  étendre  ici  sur  un  sujet  qui  mériterait  à  lui  seul, 
vu  son  importance,  une  étude  spéciale. 

Comme  conséquence  de  la  création  des  magasins  généraux, 
la  Banque  de  France,  par  décret  du  26  mars  1848,  et  le 
Comptoir  national  d'escompte  de  Paris  furent  autorisés  à  re- 
cevoir les  récépissés  (warrants)  de  marchandises  déposées 
dans  les  magasins  généraux  autorisés,  en  remplacement  d'une 
signature,  ce  qui,  dans  ce  cas  spécial,  réduisait  à  deux  si- 
gnatures pour  le  premier  établissement  et  à  une  pour  le 
second  le  minimum  du  nombre  de  signatures  exigé. 

Mais  revenons  à  la  Banque  de  France  que  nous  avons  vue, 
en  partie,  sous  l'empire  des  circonstances,  beaucoup  par 
suite  des  fausses  notions  économiques,  transformée  en  banque 
unique  de  circulation  (Voir  Annexe  T). 

1848-50.  Une  fois  la  liquidation  commerciale  de  février 
1848  opérée  bon  gré  mal  gré,  les  affaires  tombèrent  dans 
une  grande  atonie  ;  les  espèces,  par  suite  de  cette  stagnation, 
affluèrent  à  la  Banque  ;  sa  circulation,  vu  la  sécurité  que  sa 
situation  inspirait,  prit  un  développement  assez  grand  pour 
l'époque,  grâce  surtout  à  la  fusion  des  banques  départemen- 
tales avec  la  Banque  de  France.  Le  portefeuille,  au  15  mars 
1848,  y  compris  les  comptoirs  mais  sans  les  banques  dépar- 
tementales, montait  à  303  millions;  au  13  juillet  suivant,  il 
tombait,  avec  les  24  succursales  cependant,  à  250  millions  ; 
en  février  1849,  à  150  millions;  enfin,  en  juin  1850,  à  100 
millions;  et  l'escompte,  depuis  le  27  décembre  1847,  ne  dé- 


*  M.  de  Kératry  avait  proposé,  lors  de  la  discussion  de  cette  loi,  que  le 
gouvernement  insistât  auprès  de  la  Banque  de  France  pour  que  la  marchan- 
dise; représentée  par  le  warrant  tînt  lieu  de  la  troisième  signature  exigée 
par  les  statuts  de  cette  institution.  Il  semble  que,  malgré  ce  vœu  auquel 
s'associa  la  cpmmission  du  Corps  législatif  par  l'organe  de  son  rapporteur, 
la  Banque  de  France  soit  toujours  libre  d'accepter  ou  refuser  cette  facilité 
au  public.  Nous  ne  regrettons  pas  que  la  Banque  de  France  soit  libre,  étant 
rei-ponsablo,  mais  nous  voudrions  que  le  public  le  fût  aussi  en  ce  qui  con- 
cfirno  le  droit  d'émission  des  billets  à  vue  et  au  porteur. 
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passait,  cependant,  pas  4  0/0  ;  rencaisse  de  92  millions,  en 
avril  1848,  était  monté  à  477  millions  en  mars  1850  ;  la  cir- 
culation en  billets,  de  273  millions  en  mars  1848,  arrivait  à 
438  millions  en  octobre  1849,  dépassant  même  500  millions 
en  1850;  les  comptes  courants  des  particuliers,  de  62  mil- 
lions en  avril  1848,  arrivent  à  137  millions  en  juin  1849,  pour 
retomber  au-dessous  de  90  millions  en  1850.  Tous  ces  faits,  à 
quelques  nuances  près,  attestaient  la  réalité  de  la  liquidation 
dont  nous  parlons  plus  haut  et  l'arrêt  général  des  affaires 
que  l'on  n'entamait  que  pour  la  consommation  du  moment, 
sans  oser  appliquer  le  crédit  au  développement  de  cette  con- 
sommation par  l'attrait  de  l'abaissement  des  prix  ou  à  la 
création  d'entreprises  ne  devant  donner  de  résultats  qu'après 
un  long  terme. 

En  cette  circonstance,  la  Banque  de  France  crut  devoir, 
dans  l'intérêt  de  ses  actionnaires,  comme  jadis  en  1819-20, 
reprendre,  avec  le  Trésor,  des  relations  fort  ralenties  depuis 
1835.  Ce  dernier  y  gagnait  de  plus  douces  conditions,  la 
Banque  trouvant,  dans  sa  circulation,  un  capital  sans  inté- 
rêt. Poussée,  partie  par  la  tendance  à  employer  des  capitaux 
oisifs,  partie  par  les  besoins  pressants  de  l'Etat,  la  Banque 
avança  au  Trésor,  le  31  mars  1848,  50  millions,  et  le  5  mai 
suivant  30  autres  millions,  le  tout  sur  dépôt  de  bons  du 
Trésor.  Le  second  de  ces  prêts  fut  remboursé  en  1849,  et  le 
premier  en  1852,  par  25  millions  en  juillet  et  25  autres  en  août. 

En  outre  de  ces  dispositions  insolites  (le  mot  est  du  gouver- 
neur même  de  la  Banque  de  France,  le  comte  d'Argout  à  cette 
époque),  la  Banque  de  France  passa  avec  le  gouvernement, 
le  30  juin  1848,  un  traité  approuvé  par  décret  du  5  juillet 
suivant.  Ce  traité,  qui,  sauf  les  modifications  apportées  par 
la  loi  du  6  août  1850  et  le  décret  du  3  mars  1852,  est  tou- 
jours en  vigueur,  stipulait  une  avance  de  150  millions  faite  par 
la  Banque  au  Trésor,  avance  garantie  moitié  par  des  rentes, 
moitié  par  des  forêts  de  l'État  ;  75  millions  étaient  à  la  disposi- 
tion du  Trésor  dès  1848,  payables  par  tiers  en  juillet,  août  et 
septembre,  et  le  reste,  en  1849,  par  tiers  également  en  janvier, 
février  et  mars.  La  Banque  pouvait  aliéner  les  forêts,  si  elle  le 
jugeait  convenable,  à  partir  du  l^janvier  1849,  mais  avec  pu- 


186  HISTOIRE  DES  BANQUES  EN  FRANCE. 

blicité  et  concurrence.  Elle  n'obtint  pas^  fait  utile  à  noter,  la 
faculté  de  pouvoir  aliéner  les  rentes.  Le  taux  d'intérêt  de  cette 
avance  était  arrêté  à  4  0/0.  Le  remboursement  en  capital  par 
le  Trésor  devait  se  faire,  pour  les  75  premiers  millions,  par 
tiers,  les  15  avril,  juillet  et  octobre  1850,  et,  pour  les  autres 
75  millions,  par  la  vente  des  forêts  ;  néanmoins,  si  la  Banque 
n'était  pas  couverte  avant  le  15  janvier  1851,  le  rembourse- 
ment du  solde  se  ferait  sur  le  pied  de  25  millions  par  tri- 
mestre, à  partir  de  cette  date. 

Un  décret  du  24  août  1848  approuvant  un  traité  avec  la 
ville  de  Paris,  passé  le  24  juillet  précédent,  autorisait  égale- 
ment un  prêt  de  10  millions  à  ladite  ville,  aussi  à  l'intérêt 
de  4  0/0,  sur  nantissement  d'obligations  municipales  garanties 
hypothécairement  par  des  immeubles  lui  appartenant. 

Un  traité  analogue,  passé  avec  la  ville  de  Marseille,  le  6 
décembre  de  la  même  année,  et  stipulant  un  prêt  de  3  mil- 
lions, fut  autorisé  par  la  loi  du  29  décembre  1848. 

Enfin,  la  loi  du  3  janvier  1849  permit  à  la  Banque  d'avan- 
cer 3  millions  au  département  de  la  Seine,  Ces  deux  derniers 
prêts  étaient  aux  mêmes  conditions  d'intérêt  et  de  garantie 
que  le  précédent  à  la  ville  de  Paris. 

Tous  ces  prêts  municipaux  ou  départementaux  se  liquidè- 
rent en  1849  et  1850. 

C'est  grâce  à  ces  opérations  et  à  d'autres  de  même  nature, 
mais  moins  importantes  (prêts  aux  hospices  de  Paris,  de  Lyon, 
etc.,  etc.,  escomptes  exceptionnels  consentis  en  faveur  de 
manufacturiers,  et  surtout  de  maîtres  de  forges,  pour  un 
capital  de  34  millions),  qu'elle  put  distribuer  quelque  chose 
au  delà  de  l'intérêt  statutaire  à  ses  actionnaires  ^ .  Reconnais- 

*  En  1848,  le  dividende  des  deux  semestres  n'atteignit  cfue  75  francs  ;  il  est 
vrai  que  l'on  passa  par  profits  et  pertes  4.038.500  francs  comme  amortisse- 
ment de  pertes  probables  sur  les  effets  tombés  en  soufi'rance.  L'année  sui- 
vante, une  somme  de  412.500  francs  fut  passée  de  la  même  manière  et  au 
même  titre,  soit  en  tout  4.451.000  francs.  Il  ne  faudrait  pas  conclure  de  là  que 
les  pertes  de  la  Banque,  en  effets  impayés  par  suite  de  la  crise  de  1848,  attei- 
gnirent cette  somme. 

Voici  d'ailleurs  le  calcul  des  pertes  subies  de  ce  chef  par  la  Banque  de 
France. 

En  1830-31  la  masse  des  effets  tombés  en  souffrance  atteignit  6.344.500 
francs  ;  en  1840,  des  recouvrements  réduisaient  cette  perte  à  1.600. 000  francs; 
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sons  d'ailleurs  que  cette  institution  a  déployé  en  1848  une 
activité  et  une  intelligence  remarquables.  Sa  modération, 
son  tact  et  la  bonne  volonté  dont  elle  fit  preuve  en  se 
pliant  à  toutes  les  difficultés  imposées  au  public  par  les 
événements  de  l'époque  méritent  une  mention  honorable 
en  faveur  de  l'administration  d'alors. 

Nous  avons  vu  l'absence  de  transactions  à  crédit' augmen- 
ter le  numéraire  en  caisse  à  la  Banque  dans  une  proportion 
notable  et  le  portefeuille  diminuer  d'une  manière  non  moins 
forte  ;  on  se  rappelle  également  la  confiance  du  public  dans 
le  billet  de  banque^  malgré  son  cours  forcé.  Cette  situation 
amena  ce  résultat  que  la  masse  des  billets  en  circulation 
tendit  rapidement  à  atteindre  la  limite  légale  (452  millions), 

depuis,  elle  a  encore  certainement  diminué  ;  mais  nous  ne  savons  au  juste  de 
combien. 

En  1848,  les  résultats  de  part  et  d'autre  furent  beaucoup  plus  importants. 
La  masse  des  effets  tombés  en  souffrance,  à  cette  époque,  atteignit  58  mil- 
lions pour  l'établissement  central  de  Paris,  et  27  millions  pour  les  24  succur- 
sales, soit  un  total  général  de  85  millions.  Les  rentrées  annuelles  sur  cette 
masse  effrayante  (lorsque  nous  écrivions  ces- lignes,  les  événements  de  1870-71 
n'avaient  pas  encore  eu  lieu)  et  le  solde  restant  à  recouvrer  au  31  décembre 
de  chaque  année  forment  le  sujet  du  tableau  suivant  : 


Exercices. 

Rentrées. 

Époques. 

Solde  restant  dû. 

1848-49 

76,082,000 

31  déc 

.1849 

8,419,000 

1850 

3,852,000 

— 

1850 

4,567,000 

1851 

1,510,700 

— 

1851 

3,056,300 

1852 

1,278,500 

— 

1852 

1,777,800 

1853 

278,000 



1853 

1,499,800 

1854 

285,000 

— 

1854 

1,214,800 

1855 

342,000 

_ 

1855 

872,800 

1856 

100,300 

1856 

772,500 

Total.   .   . 

.   .     83,728,500 

Depuis  cette  dernière  époque  nous  ignorons  les  rentrées  précises  résultant 
de  ce  chef,  mais  nous  avons  tout  lieu  de  croire  que  l'on  peut,  sans  exagéra- 
tion, fixer  au-dessous  de  500.000  francs  la  perte  réelle  de  la  Banque  ;  remar- 
quons que  cet  établissement  ayant  porté  4.451.000  francs  au  compte  de 
profits  et  pertes,  les  rentrées  sont,  depuis  1850,  de  vrais  bénéfices  qui  contri- 
buent à  grossir  le  dividende. 

Un  demi-million  de  perte  sur  85  d'effets  en  souffrance,  soit  6  0/00  ;  ce  résul- 
tat peu  prévu  est  dû,  non  seulement  à  la  régularité  des  opérations  de  la 
Banque,  mais  encore  à  sa  position  de  banque  unique  et  prépondérante  qui  lui 
donne  un  privilège  que  n'a  pas  tout  autre  négociant.  Tout  débiteur,  à  moins 
de  renoncer  au  commerce,  doit,  un  jour  ou  l'autre,  compter  avec  cet  éta- 
blissement et  finir  par  s'acquitter  envers  lui,  sinon,  pour  employer  une  locu- 
tion vulgaire,  mais  expressive,  il  vous  coupe  les  vivres  en  vous  supprimant 
le  crédit  et  n'adhérant  à  aucun  concordat. 
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si  rapidement  même  que^  pour  ne  pas  enfreindre  les  pres- 
criptions de  la  loi^  la  Banque  se  vit  contrainte,  en  novem- 
bre 1849,  de  payer  en  espèces  sonnantes  toute  somme  infé- 
rieure à  5.000  francs.  La  loi  du  22  décembre  1849  tira  la 
Banque  de  France  et  le  public  de  cet  embarras  en  portant  de 
452  millions  à  525  la  limite  extrême  de  l'émission.  A  cette 
époque,  les  engagements  à  vue  de  la  Banque  ne  montaient 
qu'à  631  millions,  tandis  que  son  capital  disponible  était  de 
426  millions  ;  la  proportion  de  2  à  3  n'inspirait  aucune  in- 
quiétude et  permettait  à  la  Banque  d'approcher  sans  danger 
de  la  nouvelle  limite;  bientôt  môme  la  proportion  devint 
telle  que  son  encaisse  dépassa  les  billets  en  circulation  ' . 
Dans  cette  situation,  on  ne  craignit  plus  de  lever  toute 
limite  et  de  supprimer  le  cours  forcé  ;  c'est  la  loi  du  6  août 
1850  qui  mit  fin  au  régime  exceptionnel  qui  durait  depuis 
près  de  deux  ans  et  demi  ;  remarquons  que,  en  fait,  dès  la  fin 
de  juin  1848,  la  Banque  avait  repris  ses  payements  en  espè- 
ces et  que  la  loi  de  1850  ne  fit  que  consacrer,  sous  ce  rapport, 
un  état  de  choses  existant  depuis  plus  de  deux  ans.  Le  gou- 
vernement de  cette  époque  eut  donc  parfaitement  raison  do 
ne  pas  tarder  davantage  à  rentrer  dans  les  voies  de  liberté 
indispensables  à  tout  crédit  ;  la  Banque,  d'ailleurs,  méritait, 
par  la  prudence  de  sa  conduite,  la  confiance  qu'elle  inspirait 
au  public. 

Nous  avons  un  peu  anticipé  sur  l'époque  dont  nous  avon:> 
encore  à  nous  occuper;  revenons  sur  nos  pas. 

Le  Trésor  n'avait  encore  usé  du  bénéfice  du  traité  relatif  à 
l'avance  de  150  millions  que  pour  un  tiers,  50  millions  ;  un 
nouveau  traité,  en  date  du  13  novembre  1849,  ajourna  d'un 
an  les  échéances  de  tous  les   remboursements  et   stipula 

'  Il  n'est  pas  sans  intérêt  de  relever  les  bilans  qui  ont  produit  ce  phéno- 
mène insolite  : 


Encaisse. 

Circal. 

Dlff. 

Encaisse. 

Circul. 

Diff. 

millions. 

iniil. 

miil. 

inillioDS. 

mill. 

mill. 

Fév.  1850. 

466 

465 

1 

Sept.  1851. 

620 

519 

101 

Mars  - 

477 

466 

11 

Oct.     - 

623 

536 

87 

Mars  1851. 

521 

506 

15 

Nov.    — 

601 

545 

56 

Avril   — 

541 

526 

15 

Dec.    - 

567 

564 

3 

Mai     — 

554 

515 

39 

Fév.  1852. 

575 

572 

3 

Juin    — 

586 

504 

82 

Mars   - 

581 

553 

38 

Juin.  — 

587 

531 

56 

Juin     — 

621 

612 

9 

Août  — 

602 

539 

63 

\ 
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que  la  Banque  verserait  dans  les  caisses  du  Trésor^  dans  le 
courant  de  1850^  sur  le  pied  de  25  millions  par  trimestre^  les 
100  millions  restants.  La  loi  du  19  novembre  1849  autorisa 
ces  dérogations  au  traité  primitif. 

Cependant,  en  1850,  aucun  nouveau  versement  ne  fut  de- 
mandé par  le  Trésor,  et  la  loi  précitée  du  6  août  1850  proro- 
gea encore  d'une  année  les  époques  de  remboursement,  sti- 
pulant d'ailleurs  que  le  prêt  serait  limité  aux  75  millions 
garantis  par  un  dépôt  de  rentes.  N'oublions  pas  que  la  Ban- 
que n'avait  pas  la  faculté  de  disposer  de  ces  rentes  sans  au- 
torisation de  rÉtat,  tandis  que  le  nantissement  en  forêts, 
que  Ton  supprimait,  laissait  à  la  Banque  le  droit,  lui  faisait 
même  un  devoir,  de  réaliser  le  gage.  Nous  verrons  plus  loin 
ce  qu'il  advint  de  ces  modifications. 

De  l'origine  des  comptoirs  de  la  Banque  au  14  mai  1848, 
le  service  des  billets  à  ordre  tirés,  au  profit  des  particuliers, 
par  l'établissement  central  sur  les  succursales,  et  vice  versa, 
subissait,  au  profit  de  la  Banque  de  France,  le  prélèvement 
d'un  droit  variable  en  raison  des  distances  et  de  la  situation 
des  encaisses  respectifs.  A  partir  du  15  mai  1848,  ce  service 
se  fit  gratuitement  ;  aussi  avait-il,  à  la  suite  de  la  fusion  des 
banques  départementales,  atteint  un  développement  extraor- 
dinaire. Le  13  juin  1850,  la  Banque  de  France  ne  délivra 
plus  de  ces  effets  de  crédit  que  sous  retenue,  en  sa  faveur, 
d'un  droit  de  1  0/00. 

Le  19  janvier  1855,  la  Banque  a  réduit  de  1  à  1/2  0/00 
la  prime  des  billets  à  ordre  tirés  des  succursales  sur  Paris, 
celle  des  billets  de  Paris  sur  les  succursales  étant  toujours  de 
1  0/00. 

Avec  la  liquidation  successive  de  diverses  afî'aires^  extra- 
statutaires et  exceptionnelles  *  de  la  Banque  (avec  l'Etat,  les 
départements  et  les  villes,  les  institutions  publiques,  les 
grands  établissements  particuliers,  etc.)  coïncidait  une  reprise 
d'affaires  assez  marquée  ;  le  commerce  était  plus  actif,  bien 
que  les  affaires  se  fissent  en  majeure  partie  au  comptant,  ou 

'  Une  loi  du  4  août  1851  en  autorisa  une  nouvelle  en  approuvant  le  traité 
passé  le  28  juillet  précédent  entre  la  Banque  et  la  ville  de  Paris,  stipulant  que 
la  première  avancerait  à  la  seconde  une  somme  de  20  millions. 
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au  moins  à  court  terme.  «Les  lettres  de  changea  long  terme, 
indices  d'une  complète  sécurité,  sont  encore  fort  rares  *.  »  Le 
portefeuille  tendait  cependant  à  grossir;  après  être  tombé,  en 
juin  1850,  à  cent  millions  pour  toute  la  France,  il  était  revenu 
à  149  millions  en  janvier  1851.  La  masse  des  opérations  an- 
nuelles de  la  Banque  de  France,  qui  atteignait  1.875  millions 
pour  Fexercice  1848  et  ne  montait  plus  qu'à  1.329  pour  1849, 
revenait  à  1.470  en  1850,  et  1.593  en  1851.  Néanmoins,  cette 
dernière  année  vit  décliner  considérablement  les  transac- 
tions ;  le  crédit  se  resserra;  le  portefeuille  était  retombé,  en 
octobre  1851,  à  94  millions.  Cela  tenait  aux  appréhensions  de 
la  crise  politique. 

Avant  de  passer  aux  faits  postérieurs  au  coup  d'État  du 
2  décembre  1851,  parlons  de  quelques  institutions  dont,  pour 
ne  pas  rompre  notre  récit,  nous  n'avons  encore  rien  dit. 

La  loi  du  30  avril  1849,  en  accordant  aux  colons  l'indem- 
nité promise  par  le  décret  du  gouvernement  provisoire  du 
27  avril  1848,  avait  décidé  (article  7)  qu'un  prélèvement  de 
1/8'  de  la  portion  afférente  aux  colonies  de  la  Guadeloupe,  de 
la  Martinique  et  de  la  Réunion,  serait  prélevé  pour  servir  à 
l'établissement  d'une  banque  de  prêt  et  d'escompte  dans 
chacune  de  ces  colonies.  L'article  51  du  décret  du  24  novem- 
bre 1849  étendit  cette  disposition  aux  colonies  de  la  Guyane 
et  du  Sénégal.  C'est  dans  ces  deux  articles  qu'est  le  germe 
de  la  législation  et  de  la  création  des  banques  françaises  co- 
loniales. Une  loi  organique  de  ces  institutions  de  crédit,  en 
date  du  11  juillet  1851,  en  fixa  le  régime.  Le  capital  des  ban- 
ques de  la  Guadeloupe,  de  la  Martinique  et  de  la  Réunion 
était  fixé  à  3  millions  pour  chacune  d'elles.  Celui  de  la  Ban- 
que de  la  Guyane  était  limité  à  700.000  francs. 

Ces  établissements  furent  autorisés,  dès  l'origine,  à  émet- 
tre des  billets  de  500,  100  et  25  francs,  payables  au  porteur 
et  à  vue;  la  loi  du  24  juin  1874  a  autorisé  l'émission  de 
la  coupure  de  cinq  francs  ;  ces  billets  ont  cours  légal,  mais 
non  cours  forcé.  Le  montant  des  billets  en  circulation,  des 
comptes  courants  et  des  autres  dettes  de  chaque  banque  ne 
peut  excéder  le  triple  du  capital  social  réalisé  de  cette  même 

'  Rapport  du  comte  d'Argout  sur  l'exercice  1850. 
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banque.  Le  montant  séparé  des  billets  en  circulation  ne  peut 
excéder  le  triple  de  rencaisse  métallique.  Chaque  banque 
escompte  des  effets  ayant  au  moins  deux  signatures  et  dont 
l'échéance  ne  doit  pas  dépasser  quatre-vingt-dix  jours  de 
vue,  ou  avoir  plus  de  cent- vingt  jours  à  courir^  si  l'échéance 
est  déterminée.  L'une  des  signatures  peut  être  suppléée  par 
la  remise  soit  d'un  connaissement  passé  à  l'ordre  de  la  Ban- 
que, ou  d'un  récépissé  de  marchandises,  soit  par  la  cession 
d'une  récolte  pendante.  Des  facilités  spéciales  sont  accordées 
aux  banques  coloniales  pour  réaliser  les  valeurs  ou  marchan- 
dises servant  de  garantie. 

Le  directeur  est  à  la  nomination  du  gouvernement;  les 
administrateurs  et  l'un  des  deux  censeurs  à  la  nomination 
des  actionnaires,  réunis  en  assemblée  générale;  le  second 
censeur  est  de  droit  le  contrôleur  colonial,  ou  son  délégué. 
Une  commission  de  surveillance  de  ces  banques,  composée 
d'abord  de  sept  membres,  actuellement  de  neuf,  a  dû  être 
établie  près  du  ministre  chargé  des  colonies.  Cette  commis- 
sion comprend  un  conseiller  d'Etat  élu  par  ce  grand  corps, 
quatre  personnes  désignées  par  le  ministre  des  colonies,  deux 
autres  nommées  par  le  ministre  des  finances,  les  deux  der- 
nières, enfin,  sont  à  la  nomination  du  Conseil  général  de  la 
Banque  de  France.  Le  décret  du  17  novembre  1852  a  consti- 
tué à  Paris  une  agence  centrale  des  banques  centrales,  dont 
le  titulaire  représente  ces  banques  dans  les  opérations 
qu'elles  ont  à  faire  avec  la  métropole.  Cet  agent  central  est 
nommé  par  le  ministre  des  colonies  sur  une  liste  de  trois 
candidats  présentés  par  la  commission  de  surveillance  dont 
il  vient  d'être  parlé  ^  Le  privilège  de  ces  banques,  limité 
d'abord  à  vingt  ans,  vient  d'être  prorogé,  par  la  loi  du 
24  juin  1874,  au  10  septembre  1894.  De  ces  dispositions 
réglementaires,  passons  aux  faits... 

Les  Banques  de  la  Martinique,  de  la  Guadeloupe  et  de  la 
Eéunion  sont  chacune  constituées  au  capital  nominal  et 
réalisé  de  3  millions  ;  celle  de  la  Guyane  a  vu  son  capital 
constitutif  réduit  à  300.000  francs,  en  vertu  du  décret  du  21 

<  c'est  jusqu'alors,  M.  Le  Pelletier  de  Saint-Remy  qui  à  rempli  ces  fonctions. 
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décembre  1853  ;  un  décret  du  même  jour  a  constitué  la  ban- 
que du  Sénégal  au  capital  de  230.000  francs  ;  cela  faisait  donc 
un  capital  total  en  actions  de  9.530.000;  au  commencement 
de  1874  il  était  encore  de  9.830.000  francs,  à  cause  du  dou- 
blement du  capital  de  la  banque  de  la  Guyane,  décidé  par 
décret  du  30  juin  1864.  Actuellement  et  en  vertu  de  la  loi 
du  24  juin  1874,  il  est  de  9.750.000  francs  savoir  :  3  millions 
pour  chacune  des  trois  premières  banques,  450.000  francs 
pour  celle  de  la  Guyane,  et  300.000  francs  pour  la  Banque  du 
Sénégal. 

Les  Banques  de  la  Martinique,  de  la  Guadeloupe  et  de  la 
Réunion  ont  commencé  leurs  opérations  respectivement  en 
janvier,  février  et  juillet  1853;  la  Banque  de  la  Guyane  est 
entrée  en  exercice  le  28  mai  1855  ;  enfin,  la  Banque  du  Sé- 
négal est  en  activité  depuis  le  1^'  septembre  de  cette  dernière 
année. 

Ce  qui  différencie  les  banques  coloniales  des  autres  institu- 
tions de  crédit  et  de  circulation,  c'est  la  faculté  de  faire 
admettre  les  récoltes  pendantes  comme  garantie  des  effets  pré- 
sentés à  l'escompte.  C'est  là  un  véritable  crédit  agricole  tel, 
malheureusement,  que  nous  ne  le  possédons  pas  sur  le  conti- 
nent. Des  difficultés  juridiques  ont  semblé  créer  d'abord  un 
obstacle  insurmontable  à  Tavénement  de  ce  progrès  ;  le  prê- 
teur sur  gage  a  droit  d*user,  dans  les  termes  convenus,  du 
gage  pour  la  sûreté  de  son  opération  ;  mais  il  faut  pour  cela 
qu'il  soit  nanti  de  l'objet  servant  de  garantie.  Or,  une  récolte 
sur  pied,  qui  a  encore  plusieurs  mois  à  courir  pour  arriver  à 
maturité,  et  qui  repose  sur  un  terrain  qui  n'appartient  pas 
au  prêteur,  ne  pouvant  être  entreposée  au  nom  du  prêteur 
sur  gage,  ne  servait  que  de  gage  commun  à  tous  les  créan- 
ciers, et  non  de  garantie  particulière  audit  prêteur.  Un 
ministre  de  la  marine,  un  des  administrateurs  les  plus  dis- 
tingués qu'ait  produits  le  second  Empire,  M.  de  Chasseloup- 
Laubat,  décédé  actuellement,  imagina,  et  avec  un  plein 
succès,  de  résoudre  la  difficulté  en  stipulant  la  cession  de  la 
récolte  pendante  à  la  banque  d'escompte,  et,  de  la  sorte,  toute 
sécurité  étant  accordée  à  cette  dernière,  à  qui,  en  retour, 
incombait  le  devoir  de  faire  compte  pour  le  solde  avec  l'em- 
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prunteur,  les  avances  ou  escomptes  purent  se  faire  à  des 
conditions  abordables. 

Toutes  les  cinq  banques  coloniales  n'ont  pas  profite  égale- 
ment de  cette  faculté.  La  nature  d'exploitation  au  Sénégal 
s'y  refusait^  ainsi  qu'à  la  Guyane  française.  A  la  Guadeloupe, 
le  succès  est  brillant.  A  la  Réunion  il  a  donné  des  résultats 
sérieux  quoique  moins  importants.  A  la  Martinique^,  la  forme 
des  opérations  admet  un  intermédiaire,  un  commissionnaire 
qui,  ajoutant  sa  signature  à  celle  du  planteur,  permet  l'es- 
compte direct  du  papier  ainsi  muni  de  deux  signatures  sans 
exiger  l'apport  d'une  garantie  supplémentaire  ;  mais  là  même^ 
malgré  le  chiffre  relativement  restreint  des  opérations  d'es- 
compte à  une  seule  signature^  appuyées  d'une  cession  de 
récoltes  pendantes^  nul  doute  que  la  faculté  de  recourir  à 
cette  dernière  forme  n'ait  amélioré  les  taux  et  conditions  de 
l'autre. 

La  Banque  de  la  Martinique,  dont  le  siège  est  à  Saint- 
Pierre,  ouvrit  ses  bureaux  le  5  janvier  1853.  Elle  n'a  pas  eu  à 
subir  autant  de  difficultés  que  la  Banque  de  la  Guadeloupe, 
mais  néanmoins  ses  opérations  ont  parfois  inquiété  la  Commis- 
sion de  surveillance  établie  à  Paris.  Nous  nous  demanderons 
aussi  si  cette  dernière  est  toujours  bien  apte  à  juger  les  néces- 
sités de  contrées  si  lointaines,  et  les  moyens  de  parer  aux  in- 
convénients qui  en  résultent.  Le  fait  est  que  les  réserves  et 
répartitions,  à  part  une  crise  qui  a  diminué,  mais  non  annulé 
la  productivité  des  années  1863  à  1868,  les  réserves  et  répar- 
titions, disons- nous,  ont  suivi  une  marche  régulière.  La 
réserve  atteint  la  moitié  du  capital  social  et  est  employée  en 
rentes  ainsi,  d'ailleurs,  que  le  capital.  Remarquons  à  ce  sujet 
que  si  le  capital  des  cinq  banques  a  été  primitivement  cons- 
titué en  rentes,  ces  institutions  ont  eu  d'abord  le  droit 
de  les  aliéner,  soit  en  les  vendant,  soit  en  les  engageant.  Il 
est  vrai  que  depuis  quelques  années  elles  ont  reconstitué 
en  rentes  capital  et  réserves,  rentes  que  la  loi  ne  leur  permet 
plus  de  réaliser  sans  rassentiment  et  le  contrôle  du  mi- 
nistre de  la  marine  et  des  colonies  \  La  circulation  en  billets 

'  Se  ligure- t-on,  un  Amiral,  un  vieux  loup  de  mer,  parce  qu'il  est  devenu  mi- 

nislre,  employer  gravement  son  expérience  des  choses  maritimes à  décider 
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au  porteur  et  à  vue  de  la  Banque  de  la  Martinique  n'a  jamais 
sérieusement  dépassé  6  millions^  mais  elle  est  rarement 
inférieure  à  5. 

La  Banque  de  la  Guadeloupe  ^  a  débuté  en  février  1853; 
elle  a  été  la  première  à  demander  (mais  longtemps  en  vain) 
la  coupure  de  5  francs.  Cette  institution  a  eu,  de  1863  à  1868, 
des  moments  difficiles^  durant  lesquels  elle  n'a  rien  distribué 
à  ses  actionnaires,  et  qui  ont  môme  amené  la  disparition  de 
sa  réserve.  La  commission  parisienne  de  surveillance  Ta 
fortement  blâmée  pour  les  facilités  accordées  au  public, 
causes,  à  ses  yeux,  de  cette  situation  embarrassée.  Cette 
commission  officielle,  avec  d'excellentes  intentions  d'ailleurs, 
nous  semble  trop  partisan  de  cette  doctrine,  qu'une  banque 
de  circulation  ne  doit  rien  risquer,  ni  jamais  perdre  ;  s'abs- 
tenir, aux  débuts  d'une  crise,  quand  on  a  du  crédit  et  des 
ressources,  c'est  la  précipiter  ;  et  si  cette  crise  n'est  pas  due 
aux  .imprudences  du  public,  mais  à  des  faits  extérieurs  ou 
imprévus,  cette  abstention  peut  être  une  faute  de  la  part  de  la 
banque  chargée  d'aider  une  liquidation  générale  au  lieu  de  se 
retirer  timidement  au  moment  où  ses  attributions  sont  d'opérer 
utilement.  D'ailleurs,  c'est  une  question  de  fait  que  l'on  ne 
peut  juger  que  sur  les  lieux,  et  la  Commission  de  surveillance, 
composée  de  notabilités,  sans  doute,  juge  à  trop  longue  dis* 
tance  pour  ne  pas  risquer  de  se  tromper  gravement.  Somme 
toute,  la  Banque  de  la  Guadeloupe,  ses  jours  de  bataille 
passés,  a  retrouvé  une  réserve  de  50  0/0  de  son  capital,  et 
des  revenus  assez  satisfaisants  pour  ses  actionnaires,  qui  ont 
touché  plus  de  12  0/0,  en  moyenne,  par  an,  de  leur  comman- 
dite^ depuis  1868.  Capital  et  réserve  sont  convertis  en 
rentes.  Sa  circulation  atteint  à  peu  près  la  même  somme  que 
la  Banque  de  la  Martinique. 

La  Banque  de  la  Réunion  ^,  dont  les  opérations  remontent 

si  une  institution  de  crédit  à  Saint-Louis,  Saint-Denis  ou  Saigon^  doit,  ou 
non,  vendre  les  rentes  de  son  jjortefeuille  ! 

<  Une  banque  avait  déjà  été  établie  en  1827  à  la  Pointe-à-Pitre  ;  mais  elle 
est  morte  d'une  maladie  fréquente  chez  les  institutions  de  ce  genre  dirigées 
avec  inexpérience  :  de  l'immobilisation  de  son  capital  dans  des  opérations 
hypothécaires.  La  banque  actuelle  n'a  pas  donné  dans  cette  erreur  fatale, 
mais  vulgaire  en  matière  de  crédit. 

2  Ainsi  qu'à  la  Guadeloupe,  une  banque  de  circulation  fut  créée  dans  cette 
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au  4  juillet  1853^  a  eu  à  subir  la  concurrence  d'une  agence 
du  Comptoir  d'escompte  de  Paris,  établie  à  Saint-Denis  même. 
Sa  circulation  est  assez  importante  (8  millions  1/2),  et  ses 
avances  sur  marchandises  sous  forme  d'escompte  d'effets  à  une 
signature  appuyée  d'un  warrant  ont  pris  de  nouveau,  depuis 
sept  ans,  un  très  grand  développement.  Elles  dépassent  16 
millions,  après  avoir  été  inférieures  à  500. OOP  francs.  Ce  der- 
nier chiffre  était  dû  à  ce  que  l'agence  du  Comptoir  d'escompte 
de  Paris  admettait,  comme  garantie,  le  plein  de  la  valeur  des 
marchandises,  quand  la  Banque  de  la  Eéunion,  en  vertu  de 
statuts  rédigés  à  ses  antipodes,  ne  pouvait  admettre  que  les 
deux  tiers  de  ladite  valeur.  Un  décret  du  8  janvier  1870  l'a 
autorisée  à  admettre  l'intégralité  de  la  valeur  des  marchan- 
dises présentées  en  garantie,  et  la  loi  nouvellement  votée 
étend  cette  réforme  utile  aux  quatre  autres  banques.  La 
réserve  de  cette  institution  est  égale  à  la  moitié  de  son  capital 
social  et  est  placée  en  rentes  ainsi  que  le  capital  social. 

La  Banque  de  la  Guyane  française,  en  activité  depuis  le 
28  mai  1855,  a  eu  la  bonne  fortune  d'atteindre  une  fois,  en 
1863,  le  plein  de  sa  réserve  (150.000  francs),  moitié  de  son 
capital  social,  et  de  pouvoir  l'appliquer,  en  entier,  aux  ver- 
sements des  actions  provenant  du  doublement  de  son  capital. 
Cette  réserve  atteint  actuellement  la  moitié  du  capital  ainsi 
doublé  et  est  placée  en  rentes  ainsi  que  le  capital  social.  Le 
capital  de  cette  institution  fut  primitivement  de  300.000  fr., 
puis  de  600.000  (1.200  actions  de  500  francs),  chiffre  ac- 
tuel '  ?  Sa  circulation  au  30  juin  1880  montait  à  1.238.000  fr. 
contre  un  encaisse,  espèces,  de  761.000  francs. 

La  Banque  du  Sénégal  a  ouvert  ses  bureaux  le  4  août  1855, 
mais  sa  situation  n'a  généralement  pas  obtenu  les  caractères 
de  succès  des  quatre  autres.  Cependant  il  y  a  sept  ans  elle 


île  à  la  fin  de  la  Restauration.  Celte  banque  avait  également  le  tort  de  s'occu- 
per d'opérations  hypothécaires,  et  ses  excès  dans  ce  sens  la  conduisirent  à 
vivre  moins  d'un  an  ;  la  planche  destinée  à  la  fabrication  de  ses  billets  était 
encore  à  Paris  entre  les  mains  do  l'artiste  habile  chargé  de  la  gravure 
(M.  Barre),  que  déjà  elle  n'était  plus. 

*  C'est  par  erreur  que,  page  192,  nous  le  disons  être  encore  de  450  000  fr. 
La  loi  de  juin  1874  l'avait  voulu  ramener  à  ce  taux  ;  mais  sous  ce  rapport  elle 
ne  fut  pas  mise  à  exécution. 
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avait  doublé  son  mouvement  d'escompte  et  d'avances,  mais 
ce  chiffre  a  fléchi  depuis.  Sa  réserve  est  le  dixième  seulement 
de  son  capital  social^,  et  les  billets  en  circulation  se  sou- 
tiennent difficilement  au  pair  de  l'encaisse.  Son  capital  est 
de  300.000  francs^,  divisé  en  600  actions  de  500  francs.  11  est 
placé  en  rentes  ainsi  que  la  réserve. 

Eemarquons,  à  ce  sujet,  qu'aucune  de  ces  banques  ^  n'a 
établi  de  succursale  ;  l'énoncé  seul  de  ce  fait  est,  à  nos  yeux, 
une  critique  adressée  à  leur  administration  locale.  Signa- 
lons d'autre  part,  à  leur  décharge,  que  leur  établissement  a 
régularisé  le  mouvement  monétaire,  et  a  simplifié  les  rouages 
des  échanges  commerciaux,  soit  à  l'intérieur,  soit  avec  la 
métropole  et  l'étranger  (Annexe  U). 

Une  Banque  de  la  Nouvelle-Calédonie  s'était  fondée  à  Paris 
en  1874  au  capital  de  4  millions  et  pour  une  durée  prenant 
fin  le  16  octobre  1922,  mais  avec  un  privilège  de  20  ans  seu- 
lement. Cette  institution  qui  devait  se  conformer  aux  pres- 
criptions de  la  loi  du  24  juin  1874,  qui  régit  les  cinq  banques 
coloniales  précitées  et  avait  son  établissement  principal  à 
Nouméa,  est  depuis  tombée  en  faillite.  On  parle  d'en  établir 
une  autre  pour  desservir  les  mêmes  localités.     , 

La  Banque  de  riiido -Chine  fondée  à  Paris  en  1875  avec 
succursale  à  Saïgon  ouverte  le  10  avril  1875  et  à  Pondichéry 
ouverte  le  8  janvier  1877  s'est  formée  pour  20  ans,  au  capital 
de  8  millions  dont  deux  versés.  Elle  peut  émettre  des  billets 
de  1.000,  500,  100,  20  et  5  francs,  dans  la  proportion  de  trois 
fois  son  encaisse  métallique.  Elle  semble  avoir  Pappui  moral  du 
Comptoir  d'escompte  de  Paris,  mais  nous  ignorons  le  détail 
de  ses  opérations.  Nous  savons  seulement  que  pour  1878  leur 
total  se  montait  à  46  millions,  dont  36  à  Saïgon  et  10  à  Pon- 
dichéry, et  pour  1879  à  80  millions,  dont  63  pour  Saïgon  et 
17  pour  l'Inde  française.  En  1877  il  avait  atteint  57  millions. 
La  circulation  en  billets  n'atteignait  en  1878  que  213.000  fr. 
à  Pondichéry,  mais  montait  à  7.024.000  francs  à  Saïgon. 

Nous  sommes  tout  naturellement  conduits,  en  dépit  de 
l'ordre  chronologique,  à  parler  maintenant  de  la  Banque 
de  r Algérie. 

•  La  Banque  du  Sénégal  fait  cepcn'iaut  exception  ;  elle  a  une  afjencc  à  Go;  ée. 
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On  se  rappelle  Fessai  du  Comptoir  d'Alger  avorté,  en 
1847-48,  à  cause  des  événements  politiques.  La  loi  du  4  août 
1851  répara  cet  échec,  en  décrétant  la  fondation  d'une  banque 
d'escompte  et  de  circulation  à  Alger.  Le  capital  de  cette 
banque,  fixé  à  3  millions  par  la  loi  de  1851,  fut  porté  à  10 
par  décret  impérial  du  31  mai  1861,  puis  à  20  aux  termes  de 
la  loi  du  3  avril  1880.  Seulement  l'émission  des  10  derniers 
millions  n'a  pas  encore  eu  lieu. 

Cette  institution,  après  avoir  été  autorisée  à  émettre  des 
billets,  môme  de  5  francs,  a  vu,  par  la  loi  de  1880,  ses  cou- 
pures se  limiter  à  1.000,  500,  100,  50  et  20  francs.  La  loi  du 
12  août  1870  donna  à  ses  billets  cours  légal  et  forcé  ;  pour  ce 
motif,  l'importance  maximum  de  la  circulation  totale  fut 
fixée  à  18  millions  (12  août  1870),  24  (3  septembre  1870)  S 
34  (26  octobre  1870)  enfin  48  (26  mars  1872).  La  loi  du 
3  avril  1880  a  supprimé  le  cours  forcé,  mais  a  maintenu  le 
cours  légal.  Quant  à  la  limite  maximum  légale  de  la  circula- 
tion, elle  est  revenue  à  ce  qu'elle  était  de  1851  à  1870  :  le 
montant  des  billets  en  circulation  cumulé  avec  celui  des 
sommes  dues  par  la  Banque  en  compte  courant,  ne  peut 
excéder  le  triple  du  numéraire  existant  en  caisse. 

La  durée  de  son  privilège,  augmentée  de  dix  années  par 
la  loi  de  1880,  expirera  par  conséquent  le  1*^'"  novembre  1891. 

Cette  Banque  escompte  du  papier  à  deux  signatures  seule- 
ment, pourvu  qu'il  ne  dépasse  pas  cent  jours  de  vue.  L'une 
des  signatures  peut  être  suppléée  par  la  remise  soit  d'un 
connaissement  d'expédition  de  marchandises  exportées  d'Al- 
gérie, soit  d'un  récépissé  de  marchandises  déposées  dans  un 
magasin  public;  mais,  dans  ce  cas,  l'échéance  des  eôets  et 
obligations  ne  devra  pas  dépasser  soixante  jours  de  date. 

La  Banque  de  l'Algérie  est  gérée  par  un  directeur  nommé 

*  C'est  au  sujet  de  cette  loi  qu'eût  lieu  la  proposition  de  MM.  Baron  de 
Soubeyran  et  Kératry,  de  donner  cours  forcé  aux  billets  des  deux  Banques 
de  France  et  d'Algérie,  indifféremment  dans  les  deux  pays.  Celte  proposition 
ne  passa  pas  à  la  Cliambre  des  déput*é3,  et,  au  Sénat,  M.  Roulland,  gouver- 
neur de  la  Banque  de  France,  déclara,  sans  sourciller,  que  ce  serait  impos- 
sible en  [ail  et  en  droit.  —  Et  la  Belgique  après  1848,  et  l'Italie  depuis  1806  ! 
Quand  cessera-ton  de  mettre  à  la  tète  de  la  Banque  de  France  des  hommes 
de  lettre  ou  de  droit,  là  où  ce  sont  des  commerçants  qu'il  faudrait  !^ 
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par  l'Etat,  un  sous-directeur  nommé  par  le  ministre  des 
finances,  et  un  conseil  d'administration  de  neuf  membres 
nommés  par  les  actionnaires.  Ces  derniers  nomment  égale- 
ment trois  censeurs  chargés  de  surveiller  les  opérations  de  la 
Société. 

Un  décret  impérial  en  date  du  13  août  1853  a  fixé  le  ré- 
gime des  succursales  de  cette  Banque.  Cinq  sont  en  activité  : 
Oran  (1853),  Constantine  (1856),  Bône  (1868),  Tlemcsn  (1875), 
et  Philippeville  (1875).  La  Banque  de  l'Algérie  n'en  a  pas, 
d'ailleurs,  établi  d'autres. 

Un  prêt  subventionnel  de  525,000  francs  fut,  à  l'origine, 
consenti  par  l'Etat  en  faveur  de  cette  Banque.  Il  est  rem- 
boursé depuis  1856.  Comme  contre-partie  disons  que,  en  1871, 
la  Banque  de  l'Algérie  a  prêté  à  l'État  12  millions,  actuelle- 
ment remboursés  (Annexe  Y). 

1851.  —  Le  coup  d'État  du  2  décembre  1851  fut,  au  point 
de  vue  des  affaires,  une  sorte  de  révolution,  mais  en  sens 
inverse  des  précédentes.  Sans  apprécier  ici  le  côté  politique 
de  cet  acte  illégal  tout  au  moins,  sans  rechercher  si  elle  eut 
tort  ou  raison  de  l'excuser,  si  ce  n'est  de  le  justifier,  consta- 
tons que  la  majorité  de  la  France  y  vit  un  accroissement,  si 
ce  n'est  un  retour,  de  sécurité  ;  et  les  questions  de  crédit, 
qui  sont  si  fort  intéressées  à  cette  basse  essentielle  de  toute 
confiance  en  afiliires,  les  questions  de  crédit  firent,  en  con- 
séquence, un  pas  notable  dans  la  voie  du  progrès  ^ 

Parmi  les  matériaux  qu'employa  dès  lors  le  pouvoir  pour 
consolider  la  position,  les  institutions  de  crédit  figurent  au 
premier  rang.  Elles  attirèrent  de  suite  son  attention. 

Les  besoins  du  moment  l'obligèrent  d'abord  à  retirer  de  la 
Banque  25  millions,  complément  de  l'emprunt  de  150  mil- 
lions de  1848,  réduit,  comme  on  l'a  vu,  à  75  millions  en  1850, 
dont  50  déjà  versés  au  Trésor.  A  ce  sujet  nous  avons  deux 
remarques  à  faire  :  l'une  c'est  que  la  demande  de  ces  25  mil- 
lions a  précédé  le  coup  d'État  du  2  décembre.  Elle  fut  faite 

*  Nous  prions  le  lecteur  de  bien  considérer  que  nous  traitons  un  «ujet 
limite  par  son  cadre  ;  au  point  de  vue  politique,  pour  nous  qui  croyons  qu'il 
n'y  a  qu'une  morale,  le  coup  d'p]tat  du  2  décembre  fut  un  crime,  sans  la  néces- 
sité pour  prétexte. 


TROISIÈME   PARTIE.  199 

vers  le  15  novembre  ;  le  21  du  même  mois,  le  Conseil  général 
de  la  Banque  reconnut  que  cette  demande  était  conforme  aux 
traités;  en  conséquence,  le  8  décembre  (trois jours  avant  la 
publication  du  bilan),  le  Trésor  fut  crédité  de  cette  somme. 
La  seconde,  c'est  que  la  Banque  dut  sortir  du  texte  des  traités 
pour  verser  au  Trésor  ces  25  millions.  En  effet,  le  30  janvier 
1851,  le  comte  d'Argout  disait  dans  son  rapport  annuel  (p.  6)  : 
c(  La  loi  du  6  août  1850  a  réduit  à  75  millions  le  crédit  pri- 
mitif de  150  millions.  Selon  les  échéances  fixées  par  cette 
même  loi,  les  25  millions  destinés  à  compléter  le  prêt  de 
75  millions  devaient  cesser  d'être  exigibles  à  partir  du  31  dé- 
cembre 1850.  Le  Trésor  n'ayant  pas  usé  de  son  droit,  le 
crédit  de  150  millions  se  trouve  définivement  réduit  à  50  mil- 
lions. »  Depuis  cette  époque,  jusqu'en  1852,  aucune  loi  ni 
aucun  décret,  aucun  traité  enfin  n'a  apporté  de  modifications 
à  cet  état  de  choses,  et  voilà  que  le  27  novembre  1851,  le 
Conseil  général  de  la  Banque  reconnaît  que  cette  demande 
est  conforme  aux  traités  (rapport  du  comte  d'Argout  du 
29  janvier  1852)  :  évidemment  la  Banque  se  laissa  convaincre, 
en  cette  circonstance,  par  d'autres  considérations  que  le 
texte  des  traités  ou  lois  existants. 

1852.  —  Les  termes  auxquels  le  Trésor  devait  rembourser 
les  75  millions  dont  il  vient  d'être  question  furent  modifiés 
par  le  traité  du  3  mars  1852;  au  lieu  d'être  aux  échéances 
des  15  avril,  juillet  et  octobre  1852  et  par  somme  de  25  mil- 
lions, le  remboursement  dut  s'en  opérer  par  somme  de  5  mil- 
lions seulement  et  en  quinze  années,  le  1"  juillet  de  chaque 
année  à  partir  du  1'' juillet  1853,  date  du  premier  payement. 
Les  intérêts  furent  les  mêmes  que  le  taux  de  l'escompte, 
sans  néanmoins  pouvoir  excéder  4  0/0  ^  Le  décret  du  3  mars 
1852,  qui  approuva  le  traité,  étendit  aux  actions  et  obliga- 
tions de  chemins  de  fer  le  bénéfice  des  avances  que  la  Banque, 
aux  termes  de  la  loi  du  17  mai  1834,  faisait  sur  titres  de 
rentes  françaises.  Le  paragraphe  2  de  l'article  l"""  de  la  loi  du 

^  Ils  se  calculaient,  dès  1848,  sur  le  solde  débiteur  du  Trésor,  compte  cou- 
rant compris,  et  non  uniquement  sur  le  prêt  convenue  nouveau  par  le  traité  du 
3marsl852,commeraffirmaitunefois,àIatribune,M.lemarquisdePlœuc,alors 
sous-^ouverneur  pourtant  (séance  de  l'Assemblée  nationale  du  16  mars  1872). 
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30  juin  1840^  stipulant  que  le  privilège  de  la  Banque  pourrait 
prendre  fin  ou  être  modifié  le  31  décembre  1855^  s'il  en  était 
ainsi  ordonné  par  une  loi  votée  dans  Tune  des  deux  sessions 
précédant  cette  époque,  était  abrogé.  Les  publications  heb- 
domadaires des  bilans  de  la  Banque  de  France,  prescrites 
par  le  décret  du  15  mars  1848,  devaient  être  désormais  rem- 
placées par  les  publications  trimestrielles  et  semestrielles 
ordonnées  par  l'article  5  delà  loi  du  30 juin  1840.  La  Banque 
crut^  néanmoins,  devoir^  en*raison  des  habitudes  du  public, 
renoncer  au  bénéfice  de  cet  article,  et  publia  sa  situation 
tous  les  mois.  Le  conseil  général,  le  même  jour  (3  mars  1852), 
décida  que  le  taux  de  l'escompte,  à  4  0|0  depuis  1847,  serait 
abaissé  à  3  0/0;  c'est  la  première  fois  qu'on  le  voyait  si  bas. 
Le  28  mars  1852,  un  autre  décret  autorisa  la  Banque  à  faire 
des  avances  sur  obligations  de  la  ville  de  Paris. 


Deux  créations  financières  de  1852  ont  droit  de  fixer  des 
à  présent  notre  attention  :  nous  voulons  parler  du  Crédit 
foncier  et  du  Crédit  mobilier. 

Depuis  longtemps  déjà  l'opinion  publique  s'occupait  des 
institutions  propres  à  servir  d'intermédiaire,  sous  une  forme 
ou  sous  une  autre,  entre  les  capitalistes  prêteurs  et  les  pro- 
priétaires fonciers  emprunteurs.  M.  Louis  Wolowski,  dont 
nous  avons  déjà  invoqué  l'autorité  quand  nous  avons  parlé 
des  causes  des  insuccès  de  la  Caisse  hypothécaire,  avait  fait 
à  ce  sujet  de  savantes  recherches,  et  par  des  travaux  re- 
marquables et  plus  attrayants  que  le  sujet  ne  semblait  le 
comporter  avait  répandu  dans  le  public  des  idées  saines  sur 
le  Crédit  foncier,  nom  générique  alors  des  principes  de  la 
législation  générale  concernant  les  opérations  définies  au 
début  de  ce  paragraphe. 

Le  gouvernement  du  2  décembre  prit  à  cœur  de  résoudre 
pratiquement  cette  question,  très  préparée  sous  les  régimes 
antérieurs  comme  on  l'a  vu.  Deux  moyens  se  présentaient  : 
l'un  de  réformer  purement  et  simplement  la  législation,  en 
en  laissant  le  bénéfice  à  tout  le  monde,  prêteurs  comme  em- 
prunteurs, restant  fidèles  à  cet  égard  au  principe  d'égalité  ins- 
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crit  dans  nos  lois  et  passé  dans  nos  mœurs  ;  Fautre  de  convertir 
cette  réforme  en  monopole  au  profit  d'une  seule  institution 
jouissant  de  ce  privilège  comme  la  Banque  de  France  de  celui 
d'émettre  des  billets  payables  au  porteur  et  à  vue.  Le  pou- 
voir d'alors  crut  devoir  d'abord  prendre  un  moyen  terme.  Il 
constitua  bien  la  réforme  hypothécaire  en  monopole,  mais 
manifesta  l'intention  d'en  accorder  le  privilège  à  plusieurs  com- 
pagnies; seulement  chaque  compagnie  dut  avoir  sa  circons- 
cription territoriale  spéciale  déterminée  par  le  décret  d'auto- 
risation. La  concurrence  n'existait  donc  entre  ces  divers 
établissements  que  sous  le  rapport  des  voies  et  moyens,  car 
sous  celui  des  prêts,  un  emprunteur,  ne  pouvant  distraire  sa 
propriété  d'une  circonscription,  était  obligé  ou  de  se  priver 
d'emprunter,  ou  de  subir  les  conditions  imposées  par  la  société 
dont  il  ressortissait.  C'était  moins  mauvais  que  l'unité,  mais 
de  beaucoup  inférieur  au  droit  commun,  amélioré  selon  les 
progrès  de  la  science  économique.  Le  Gouvernement  en  sor- 
tit, il  est  vrai,  comme  nous  allons  voir,  mais  pour  prendre  la 
pire  des  solutions,  après  le  statu  qiio,  c'est-à-dire  l'unité  d'ins- 
titution. 

L'objet  que  le  décret  du  28  février  1852  imposa  aux  sociétés 
de  crédit  foncier  était  de  fournir  aux  propriétaires  d'immeu- 
bles qui  voulaient  emprunter  sur  hypothèque  la  possibilité  de 
se  libérer  au  moyen  d'annuités  à  long  terme.  Ces  sociétés 
avaient  le  droit  d'émettre  des  obligations  ou  lettres  de  gage. 

Sans  entrer  dans  le  détail  de  la  législation  concernant  ce 
sujet,  disons  de  suite  qu'un  décret  du  28  mars  1852  autorisa 
trente  et  un  capitalistes  à  constituer  à  Paris  une  société  de 
crédit  foncier  sous  le  titre  de  Banque  foncière  de  Paris.  Le 
capital  devait  être  de  25  millions.  Cette  société  pouvait  opé- 
rer dans  le  ressort  de  la  Cour  d'appel  de  Paris,  sans  dépasser 
cette  limite  assurée  d'ailleurs,  l'État  en  prenait  l'engagement 
que,  pendant  25  ans,  aucune  autre  autorisation  de  société  de 
crédit  foncier  ne  serait  accordée  dans  l'étendue  dudit  ressort. 
Un  décret  du  30  juillet  1852  en  approuva  les  statuts.  Un 
conseil  d'administration  de  vingt  membres  gérait  la  société  ; 
un  directeur  exécutait  les  décisions  du  conseil.  Les  premiers 
étaient  nommés  par  les  actionnaires;  le  dernier  était  choisi 
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par  le  conseil^  sauf  approbation  du  ministre,  dans  les  attri- 
butions duquel  étaient  comprises  les  institutions  de  crédit  fon- 
cier *.  Trois  censeurs  nommés  parles  actionnaires  durent  sur- 
veiller les  opérations  du  Crédit  foncier.  Le  10  décembre  1852 
un  décret  étendit,  enfin,  les  opérations  de  cette  institution  à 
tous  les  départements  où  il  n'existait  pas  encore  d'établisse- 
ment de  cette  nature.  Or,  à  cette  époque,  seulement  deux 
sociétés  de  cette  catégorie  étaient  parvenues  à  se  faire  auto- 
riser, l'une  à  Marseille,  pour  les  départements  situés  dans  le 
ressort  de  la  Cour,  d'appel  d'Aix  par  décret  du  12  septem- 
bre 1852;  l'autre  à  Nevers  pour  les  départements  de  la  Nièvre, 
du  Cher  et  de  l'Allier,  par  décret  du  20  octobre  1852.  En  même 
temps  que  cette  extension  qui  fermait  la  porte  à  la  multiplicité 
de  ces  établissements^,  la  Banque  foncière  de  Paris  était  dotée 
du  titre  (assez  inquiétant  pour  les  crédits  de  Marseille  et  de 
Nevers)  de  Crédit  foncier  de  France,  qui  attestait  suffisam- 
ment son  ambition  d'arriver  à  l'unité  et  les  tendances  du  Gou- 
vernement aie  seconder  dans  cette  voie  regrettable  ^  Le.ca- 
pital  dut  alors  être  porté  à  60  millions  dont  30  émis  de  suite  \ 
Tant  pour  satisfaire  à  l'extension  de  sa  circonscription  que 
pour  remplir  son  but  primitif,  le  Crédit  foncier  de  France 
constitm.  un  emprunt  de  200  millions,  divisé  en  200.000  obli- 
gations de  1 .000  francs  remboursables  à  1 .200  francs,  jouissant 
d'un  intérêt  de  3  0/0  (30  francs)  par  an  et  donnant  droit  à  des 

'  M.  L.  Wolowski  fut  choisi  pour  remplir  les  fonctions  de  directeur  ; 
M.  Gh.  Laurent,  Tun  des  anciens  gérants  de  la  Caisse  centrale  du  commerce  et 
de  L'industrie  (Baudon  et  G"),  occupa  le  poste  de  sous-directeur. 

2  Nous  ne  garantirions  pas  que,  dans  d'autres  villes  que  Marseille  et 
Nevers,  à  Rouen  par  exemple,  des  sociétés  n'aient  pas  été  découragées  par 
le  gouvernement  dans  leur  intention  de  fonder  un  crédit  foncier  local. 

^  Get  établissement  eût  peut-être  mieux  aimé  conserver  le  titre  de  Banque 
foncière  en  se  contentant  de  convertir  le  mot  Paris  en  celui  de  France.  Mais 
la  Banque  de  France,  jalouse  même  du  mot,  insista  pour  avoir  le  monopole 
de  l'expression  banque.  (Voir  plus  haut  la  note  de  la  page  155.) 

^*  Les  trente  autres  furent  émis  en  1862.  Une  troisième  émission,  opérée 
en  1869,  augmenta  de  30  nouveaux  millions  le  capital  social;  enfin,  80.000  ac- 
tions furent  créées  en  1876  et  échangées  contre  autant  d'actions  du  Grédit 
agricole.  Le  capital  social  est  ainsi  arrivé  à  130  millions  divisés  en  260.000 
actions  de  500  francs  au  versement  de  250  francs  seulement.  Notons  qu'en  1859 
les  250  francs  à  verser  sur  les  nouvelles  actions  furent  pris  sur  la  réserve  et 
que  les  souscripteurs  reçurent  ainsi  les  certificats  d'actions  sans  bourse  délier. 
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lots  au  moyen  de  tirages  trimestriels.  Une  première  série  de 
100.000  obligations  fut  émise  à  1.000  francs;  les  souscrip- 
teurs eurent  le  droit  de  réclamer  sur  le  pied  de  1.100  francs, 
des  obligations  de  la  dernière  série  en  nombre  égal  de  celles 
qu'ils  possédaient  de  la  première.  Ces  obligations  n'étaient  pas 
libérées  de  suite;  il  restait  800  francs  à  verser  qui  durent 
l'être  au  fur  et  à  mesure  que  l'extension  des  opérations  de  la 
Société  nécessiterait  de  nouveaux  capitaux.  Nous  n'irons  pas 
plus  loin  pour  le  moment^  nous  contentant  de  dire  que  la  sous- 
cription a  été  loin  d'avoir  obtenu  wn  succès  complet;  une 
grande  quantité  d'obligations  ne  furent  placées  qu'ultérieure- 
ment. 

En  dehors  des  sommes  ainsi  obtenues^  le  Crédit  foncier  de 
France  put  employer  à  ses  opérations  une  somme  de  10  mil- 
lions dont  l'État  le  gratifia  à  titre  de  subvention  une  fois 
payée^  mais  versée  proportionnellement  à  l'importance  succes- 
sive des  prêts  effectués. 

Il  fut  bientôt  établi  par  le  Gouvernement  qu'une  institu- 
tion unitaire  (on  va  voir  que  les  deux  établissements,  faisant 
obstacle,  ne  tardèrent  pas  à  perdre  leur  autonomie)  ne  pou- 
vait être  bien  administrée  que  par  des  fonctionnaires  choisis 
par  le  Pouvoir.  En  conséquence^  un  décret  du  6  juillet  1854 
organisa  le  Crédit  foncier  de  France  sur  un  pied  analogue  à 
la  Banque  de  France.  Le  directeur  et  le  sous-directeur 
nommés  par  le  conseil  d'administration  durent  se  retirer 
devant  un  gouverneur  et  deux  sous-gouverneurs  nommés 
par  FEtat,  et  le  conseil  d'administration  au  lieu  d'être  le 
chef  réel  de  l'entreprise  (les  directeur  et  sous-directeur 
n'étaient  que  les  exécuteurs  de  ses  décisions)  fut  désormais 
subordonné  au  gouvernement  de  l'institution,  à  ce  point  de 
vue  que,  au  lieu  de  voir  ses  décisions  exécutées  sans  oppo- 
sition par  la  direction,  il  fallut  l'assentiment  du  gouverne^ 
ment  pour  que  ses  désirs  fussent  exaucés  * . 


*  Depuis  cette  époque,  les  titulaires  des  fonctions  de  gouverneur  et  sous- 
gouverneur  de  cette  société  sont  :  1°  Gouverneurs^  M.  le  comte  Gh.  de  Ger- 
miny,  6  juillet  1854,  puis  M.  Louis  Frémy,  3  juillet  1857;  ensuite  M.  Jules- 
Léopold  Renouard,  23  janvier  1877,  auquel  succéda,  le  28  septembre  de  la 
même  année,  M.  Louis  Grivart,  remplacé  depuis   le  12  février  1878,  par 
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On  a  vu  que  des  crédits  fonciers  avaient  été  institués  h 
Nevers  et  h  Marseille.  Ces  deux  sociétés  devant  l'extension 
inattendue  de  leur  confrère  de  Paris,  ne  se  découragèrent  pas 
et  cherchèrent  à  se  procurer,  à  l'instar  de  leur  ambitieux 
collègue,  des  capitaux  pour  satisfaire  aux  prêts  sollicités 
dans  leur  circonscription.  Ils  traitèrent  à  cet  effet,  en 
juin  1853,  avec  M.  Jules  Mirés,  alors  gérant  de  la  Caisse  des 
admis  réunies  et  directeur-propriétaire  du  Journal  des  chemins 
de  fer.  Ce  banquier  se  chargea  de  procurer  48  millions  à  ces 
deux  compagnies,  24  pour  chacune  d'elles.  A  cet  effet  il 
ouvrit  en  juillet  1853,  une  souscription  à  480.000  obligations 
de  100  francs  rapportant  4  ir.  40  c,  savoir,  3  fr.  65  c.  à  titre 
d'intérêt  annuel  (1  centime  par  jour),  et  75  centimes  sous 
forme  de  lots  trimestriels.  Ces  obligations  étaient  offertes  au 
public  à  110  francs  la  pièce. 

Remarquons  que,  à  cette  époque,  les  obligations  du  Crédit 
foncier  de  France  n'étaient  pas  subdivisées  comme  aujour- 
d'hui en  demies  (500  francs)  et  dixièmes  (100  francs)  ;  cette 
opération  ne  se  fit  qu'un  peu  plus  tard.  Le  public,  à  l'inverse 
de  la  souscription  ouverte  au  Crédit  foncier  de  France,  té- 
moigna un  grand  empressement  à  apporter  son  épargne,  et 
la  combinaison  eût  eu  un  plein  succès  si  des  ordres  supérieurs 
n'en  avaient  interdit  l'exécution.  M.  J.  Mirés  dut  rembourser 
les  fonds  aux  souscripteurs,  ce  qu  il  fit  sans  opérer  aucune 
retenue  ^ . 

'  A  l'emprunt  de  48  millions  que  voulaient  contracter  les 
deux  sociétés  susdites  fut  substitué  un  crédit  qui  leur  fut 
ouvert  par  le  Crédit  foncier  de  France. 

Cette  lutte  inégale  et  peu  loyale,  si  elle  ne  sortit  pas  des 

M.  Albert  Gliristophle  ;  et  2°  Sous-Gouverneurs^  MM.  Crépy  et  Daverne,  6  juil- 
let 1854,  puis  sur  la  retraite  du  premier  et  le  décès  du  second,  M.  le  Lai-on 
G.  de  Soubeyran  (19  mai  1860)  et  M.  Ernest  Leviez  (4  juin  18G0),  remplaces 
tous  deux  le  24  août  1878  par  MM.  Albert  Leguay  et  Frédéric  Lévêquc. 

*  Un  détail  assez  piquant,  c'est  que  la  direction  du  Crédit  foncier,  frappée 
de  l'intellio-ence  avec  laquelle  M.  Mirés  savait  attirer  le  public  à  ses  guichets, 
passa  avec  cet  habile  financier  un  traité  pour  l'écoulement  de  ses  obligations 
non  placées.  Mais  le  gouvernement  installé  le  6  juillet  1854  ne  voulut  pas 
reconnaître  cette  partie  des  actes  de  ses  honorables  prédécesseurs,  et,  do 
nouveau,  M.  Mirés  dut  courber  la  tête  sous  le  despotisme  administratif  d'en 
haut. 
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termes  de  la  légalité  (on  sait  que  les  sociétés  anonymes, 
avant  la  loi  du  24  juillet  1867^  étaient  mineures^,  TEtat  se 
chargeant^  tant  Bien  que  mal,  de  leur  tutelle),  finit  par  un 
décret  du  '28  juin  1856  qui  autorisa,  pour  ne  pas  dire  ordonna, 
la  fusion  de  ces  deux  sociétés  avec  le  Crédit  foncier  de 
France  S  ^tii  devint  ainsi,  conformément  aux  aspirations 
centralisatrices  du  Gouvernement,  la  banque  unique  de 
Crédit  foncier  en  France. 

Depuis  cette  époque,  diverses  dispositions  gouvernemen- 
tales ont  étendu  les  opérations  de  cette  grande  institution  ; 
ainsi  le  Crédit  foncier  de  France  ne  devait  primitivement 
prêter  que  sur  immeubles  et  par  hypothèque  ;  il  fut  chargé 
par  le  Couvernement  (traité  du  28  avril  et  loi  du  28  mai 
1858)  de  Texécution,  au  point  de  vue  financier,  de  la  loi  du 
17  juillet  1856  concernant  les  prêts  pour  travaux  de  drai- 
nage ;  le  Crédit  foncier  de  France  s  engageait  ainsi,  avec  la 
garantie  de  l'Etat,  à  prêter,  jusqu'à  concurrence  de  100  mil- 
lions, jouissant,  pour  la  rentrée  des  sommes  ainsi  avancées, 
des  privilèges  que  la  loi  de  1856  accordait  au  Trésor.  ^ 

Le  décret  du  11  janvier  1860  étendit  à  l'Algérie  entière  le 
privilège  dévolu  au  Crédit  foncier. 

Ce  dernier  fut  en  outre  successivement  autorisé  à  faire  des 
prêts  aux  départements,  aux  communes  et  aux  associations 
syndicales  (loi  du  6  juillet  1860),  puis  aux  hospices  et  aux 
établissements  publics  (loi  du  26  février  1862),  enfin  (même 
loi),  dans  certains  cas  temporaires,  aux  établissements  reli- 
gieux et  de  bienfaisance. 

Mais  ces  dérogations  à  sa  fonction  fondamentale,  prêts 
hypothécaires  sur  garanties  immobilières,  s'arrêtèrent  là  et, 
malgré  les  invitations  un  peu  inconsidérées  du  public,  il 
aima  mieux  pousser  à  la  fondation  du  Crédit  agricole  que 
d'entreprendre  lui-même  les  avances  directes  à  l'agri- 
culture. 


'  Ces  traités  de  fusion,  plus  ou  moins  librement  si^^nés,  sont  dates  :  pour 
le  Crédit  foncier  de  Nevers  des  21  et  22  novembre  1854  et  pour  celui  de  Mar- 
seille des  6  et  22  décembre  1855.  Les  actionnaires  de  ces  deux  sociétés  avai'ent 
versé 250 francs  sur  500.  Ils  échan^^èrcnt  leurs  litres,  action  pour  action,  contre 
des  actions  du  Crédit  foDcicr  de  France. 
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Le  Crédit  agricole  également,  créé  en  1861,  accueillit  d'un 
bon  œil  la  création,  en  1863,  d'une  société  qui,  sous  le  nom 
de  Comptoir  de  V agriculture  * ,  ébauchait  la  plupart  de  ses 
opérations  qu'il  lui  rapportait  avec  sa  propre  garantie,  imi- 
tation, sous  ce  rapport,  des  sous-comptoirs  de  garantie  ins- 
titués en  1848. 

Déjà  en  1860,  le  Sous-Comptoir  des  Entrepreneurs  (ancien- 
nement du  Bâtiment),  jusqu'alors  gravitant  dans  l'orbite  du 
Comptoir  d'escompte  de  Paris  à  titre  de  Sous-Comptoir  de 
garantie,  avait  transporté  ses  opérations,  avec  autorisation 
de  l'administration  supérieure,  au  Crédit  foncier  de  France, 
mieux  outillé,  en  effet,  que  le  Comptoir  d'escompte,  pour 
servir  la  clientèle  toute  spéciale  dudit  Sous-Comptoir. 

On  a  pu  juger  par  la  statistique  des  opérations  de  cette 
institution  (Annexe  X)  combien  inégalement  sont  répar- 
tis les  prêts  du  Crédit  foncier  de  France;  pour  apprécier 
s'il  faut  s'en  prendre  à  l'institution  ou  au  défaut  d'emprun- 
teurs, il  faudrait  connaître  la  répartition  par  département 
de  la  dette  hypothécaire  en  France.  Or  ce  n'est  que  par 
approximation  que  l'on  pense  qu'elle  doit,  en  totalité,  attein- 
dre 10  à  12  milliards  ;  quant  à  son  importance  par  départe- 
ment, elle  n'a  jamais  été  publiée  et  ne  peut  guère  l'être, 
beaucoup  de  contrats  hypothécaires  échappant  par  leur  forme 
au  contrôle  de  l'autorité  administrative. 

Nous  pouvons,  malgré  le  défaut  de  cette  pièce  utile,  porter 
un  jugement  sur  l'institution  au  point  de  vue  de  l'intérêt 
général.  Les  résultats  que  nous  avons  et  dont  l'administra- 
tion du  Crédit  foncier  fournit  les  éléments  dans  ses  rapports 
avec  une  abondance  dont  il  faut  lui  tenir  compte,  nous  per- 

*  Après  avoir  contribué  à  fonder^  pUi»  absorbé  une  quatrième  société 
V Ap^yroiiisionnement,  le  Comptoir  de  l'agriculture,  émanant  lui-même  comme 
on  vient  de  le  voir  du  Crédit  agricole,  ce  dernier  issu,  on  s'en  souvient,  du 
Crédit  foncier,  le  comptoir  de  l'agriculture,  disons-nous,  est  entré  en  liquida- 
tion, le  Crédit  agricole  s'étant  substitué  à  lui  activement  et  passivement,  et  a 
remboursé  l'intégralité  du  capital  versé  par  les  actionnaires  avec  les  intérêts 
échus.  A  son  tourj  le  Crédit  agricole  a  fondu  sa  situation  active  et  passive 
dans  celle  du  Crédit  foncier.  Ces  coups  de  lorgnette,  d'une  adresse  suspecte,  sont 
peu  à  l'honneur  de  l'administration  supérieure  d'alors. Tenant  à  ne  pas  convertir 
cette  histoire  en  pamphlet,  nous  nous  abstiendrons  d'entrer  dans  les  détails 
de  la  cause  qui  a  motivé  la  fusion  du  Crédit  agricole  avec  le  Crédit  foncier. 
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mettent  de  constater  avec  regret  que  les  villes  et  dans  les 
villes  les  propriétés  bâties  ont  une  préférence  marquée  ;  ainsi 
la  Seine,  comme  masse  de  prêts^  compte  à  elle  seule  pour 
plus  des  deux  tiers  dans  le  chiffre  total  et  dépasse  cinquante 
fois  le  chiffre  du  département  le  plus  favorisé  après  elle  (Seine- 
et-Oise  pourtant!).  La  division  en  propriétés  urbaines  et 
rurales  que  nous  fournissons  ailleurs  (Ann6xe  X)  est  encore 
plus  éloquente;  les  premières  entrent  pour  quatre  cinquièmes 
dans  le  total  général^,  et  les  secondes  pour  moins  d'un  cin- 
quième (à  cause  des  propriétés  mixtes). 

On  le  voit,  les  crédits  fonciers  créés  d'abord  pour  aider  à 
la  liquidation  de  la  dette  hypothécaire,  n'ont  pas  tardé;,  par 
leur  fusion,  à  devenir  un  instrument  précieux  pour  les 
grands  travaux  d'édilité  que  le  nouvel  Empire  projetait  et  sur 
lesquels  nous  n'avons  pas,  ici,  à  nous  expliquer.  L'établis- 
sement unitaire  n'a  pas  eu  besoin  pour  cela  de  sortir  de  ses 
statuts  ni  même  d'en  forcer  l'expression.  Avec  un  gouverne- 
ment bâtisseur,  le  principe  de  la  centralisation  suffisait, 
et  le  Crédit  foncier  n'a  eu  qu'à  obéir  à  sa  nouvelle  raison 
d'être. 

Aussi  ne  pouvons-nous  que  remettre  sous  les  yeux  du 
lecteur  le  jugement  qu'en  portait,  il  y  a  une  quinzaine 
d'années,  un  publiciste  que  nous  aimons  à  citer:  ce  On. a, 
pour  le  crédit  foncier,  imité  ce  qui  existe  pour  le  crédit  com- 
mercial, sous  le  déplorable  monopole  de  la  Banque  de  France. 
Là  aussi,  la  liberté  du  travail  a  complètement  été  repoussée; 
un  privilège,  tel  que  les  anciens  corps  de  métiers  n'en  ont 
jamais  connu,  a  été  constitué.  Les  institutions  de  Nevers  et 
de  Marseille  qui  s'étaient  élevées  sous  l'empire  du  premier 
décret  et  qui  se  trouvaient  plus  rapprochées  des  propriétai- 
res obligés  de  solliciter  leur  secours,  mieux  renseignés  sur 
les  biens  qu'elles  acceptaient  en  garantie,  mieux  stimulées 
par  l'intérêt  personnel,  et  qui,  proportionnellement,  avaient 
déjà  rendu  beaucoup  plus  de  services  que  celle  de  Paris,  ont 
dû  disparaître.  Il  a  été,  dès  lors,  facile  de  prévoir  le  peu 
d'effet  que  produirait  cette  nouvelle  législation  sur  notre 
agriculture,  le  peu  de  ressources  surtout  qu'en  peuvent 
attendre  les  petits  propriétaires,  quelque  besoin  qu'ils  aient 
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d'assistance,  et  quelle  que  soit  retendue  du  territoire  qu'ils 
occupent  \  » 

La  seconde  création  financière  de  1852  fut  la  SocicUé  géné- 
rale de  crédit  niobUler  qui,  sous  un  nom  nouveau  et  heureu- 
sement trouvé,  mit  en  vigueur  une  nature  d'opérations  plus 
en  honneur  jusqu'alors  à  l'étranger  qu'en  France.  Ainsi  dès 
1835,  la  Société  générale  de  Bruxelles  et  la  Banque  de  Bel- 
gique entreprirent  concurremment  dans  ce  dernier  pays  les 
opérations  d'escompte  et  de  circulation  et  les  opérations  de 
commandite  industrielle  en  vue  de  la  mobilisation  du  capital 
des  sociétés  qu'elles  fondaient.  Les  créateurs  du  Crédit  mo- 
bilier^ et  c'est  là  le  côté  le  plus  original  de  leur  entreprise, 
séparèrent  ces  deux  natures  de  fonctions  et  créèrent  une 
banque  non  de  circulation,  mais  de  mobilisation,  un  Crédit 
mobilier,  en  un  mot,  comme  on  a  si  heureusement  dit  de- 
puis 1852.  On  comprend  combien  il  est  difficile  de  préciser 
les  opérations  d'une  institution  de  cette  nature;  en  s'arretant 
aux  termes  généraux  on  peut  dire  qu'elle  a  pour  objet  de 
patronner  une  entreprise  étudiée  par  elle  et  qu'elle  recon- 
naît bonne,  en  participant,  à  cette  fin,  à  la  formation  :  1°  Du 
cadre  administratif;  2°  Du  capital  social,  actions  ou  obliga- 
tions, puis  en  répandant  dans  le  public  ces  titres  avec  sa 
garantie  morale.  Ce  rôle,  bien  compris,  loyalement  exécuté, 
est'  on  ne  peut  plus  utile  à  la  société  ;  mais,  comme  toutes 
les  institutions,  il  a  besoin,  pour  être  vivifié,  de  l'aiguillon 
de  la  concurrence  ^,  sans  lui  les  plus  hautes  capacités  ne 

'  Gust.  du  Puynode,  De  la  monnaie,  du  crédit  et  de  V impôt,  t.  I^r,  p.  395. 

Depuis  que  ces  lignes  sont  écrites,  le  monopole  au  profit  du  Crédit  foncier 
de  France  résultant  du  décret-loi  du  28  février  1852  est  expiré  (10  avril  1877), 
et  le  champ  est  libre  pour  la  création  de  sociétés  foncières  jouissant  des 
mêmes  privilèges  légaux  que  le  Crédit  foncier  de  France.  Aussi  une  institu- 
tion, la  Banque  hypothécaire  de  France,  s'est-elle  constituée,  en  1879,  au  capital 
de  cent  millions,  dont  vingt-cinq  versés,  avec  liberté  d'opérer  en  France  et 
en  Algérie.  Le  Crédit  foncier  de  France,  en  vue  de  s'assurer  de  puissants 
moyens  d'opérer,  a  émis  à  deux  reprises  des  obligations  3  0/0  à  lots  pour  1  mil- 
liard 400  millions  environ,  dont  il  faut,  il  est  vrai,  déduire  580  millions  d'obli- 
gations 5  0/0  sans  lots.  En  accordant  la  faculté  d'émission  de  titres  à  lots  sur- 
tout pour  une  aussi  grosse  somme,  l'administration  supérieure  des  finances 
a  commis  un  acte  regrettable  au  point  de  vue  moral  et  a  attesté  en  faveur  du 
Crédit  foncier  une  partialité  trop  accusée. 

-  Nous  devoxjs  diro  que  telle  ne  fut  pas  l'opinion  des  créateurs  du  Crédit 
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peuvent^  soit  pour  les  actionnaires,  soit  pour  Fétat  social, 
produire  de  résultats  vraiment  utiles,  comme  l'exemple  dont 
nous  nous  occupons  ici  ne  le  prouve  que  trop. 

Le  Crédit  mobilier  français  fut  créé  au  capital  de  GO  mil- 
lions divisé  en  actions  de  500  francs  chacune.  Il  fut  autorisé 
par  décret  du  18  novembre  1852.  L'émission  des  120.000 
actions  se  fit  par  série  de  40.000  ;  la  première  donna  droit  à 
la  souscription  de  la  seconde  dans  la  proportion  d'une  pour 
une  ;  et  la  troisième  fut  accordée  aux  souscripteurs  des 
deux  premières  dans  la  proportion  d'une  nouvelle  pour  deux 
anciennes,  de  quelque  série  qu'elles  fussent  d'ailleurs  \ 

Cette  société  pouvait  créer  des  obligations  dans  la  pro- 
portion de  dix  fois  son  capital  (600  millions)  ;  la  restriction 
suivante  lui  fut  imposée  :  le  montant  cumulé  des  sommes 
reçues  en  compte  courant  et  des  obligations  créées  à  moins 
d'un  an  de  terme  ne  peut  dépasser  le  double  du  capital  réa- 
lisé (120  millions). 

Cette  société  était  administrée  par  un  conseil  de  quinze 
membres  nommés  par  les  actionnaires.  Un  comité  de  cinq 
membres  pris  parmi  les  titulaires  de  ce  conseil  était  chargé 
d'en  exécuter  les  décisions.  Par  une  négligence  que  nous 
voudrions  n'imputer  qu'à  la  précipitation  qui  a  présidé  à  la 
fondation  de  cette  importante  société,  il  n'y  eut  pas,  comme 
pour  la  Banque  de  France  ou  le  Crédit  foncier  de  France  et 
tant  d'autres  sociétés  anonymes,  un  conseil  de  censure  nommé 

mobilier  français,  car  nous  trouvons  dans  le  rapport  lu  par  M.  Isaac 
Pereire  à  l'assemblée  générale  du  23  août  1856,  la  phrase  suivante  :  «  L'expé- 
«  rience  amènera  la  démonstration  des  inconvénients  de  la  concurrence  dans 
«  un  genre  d'affaires  ou  les  moindres  fautes  peuvent  devenir  la  cause  de 
«  ruinoB  fâcheuses  pour  un  grand  nombre  de  familles.  »  L'esprit  des  fonda- 
teurs du  Crédit  mobilier  fat  d'ailleurs  (sans  aborder  le  terrain  politique)  rien 
moins  que  libéral.  La  centralisation,  la  concentration  et  un  certain  espiit 
exclusif  présidèrent  plus  ou  moins  à  leur  hardie  combinaison.  Dans  les  gaz, 
dans  les  voitures,  dans  les  immeubles,  dans  les  chemins  de  fer,  partout,  ils 
préconisèrent  le  monopole  ou  au  moins  le  privilège.  Cette  activité  et  leur 
génie  inventif  eurent  peine  à  atténuer  les  regrettables  effets  de  cette  tendance 
à  tout  dominer,  commune  d'ailleurs  aux  saints-simoniens.  Cette  école  écono- 
mique n'avait  pas  foi,  on  le  sait,  dans  la  liberté. 

♦  Cette  combinaison,  plus  ingénieuse  que  favorable  à  la  prospérité  de  l'en- 
treprise, si  même  elle  no  lui  nuisit  pas,  rappelle  les  mères^  les  jiUes  et  les 
p élites- filles  de  Law. 

14 
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par  les  actionnaires^  pour  surveiller,  en  leur  nom,  les  opéra- 
tions de  la  Société.  En  outre  l'assemblée  générale  était,  de 
droit,  présidée  par  un  des  membres  du  conseil  d'administra- 
tion, naturellement  le  président  ou  l'un  des  vice-présidents. 
Ces  deux  points  étaient  graves  ;  ils  privaient  l'administra- 
tion d'un  contre-poids  salutaire.  L'avenir  ne  l'a  que  trop 
prouvé. 

Nous  n'entrerons  pas  dans  le  détail  des  opérations  de  cette 
institution,  grande  malgré  ses  erreurs  et  dont  les  premières 
armes  méritent,  quoiqu'on  en  dise,  les  méditations  de  tout 
économiste  qui  veut  étudier  les  rouages  pratiques  des  éta- 
blissements financiers.  Nous  nous  contenterons  de  rappeler 
que  le  Crédit  mobilier  a  coopéré,  plus  ou  moins,  à  la  fonda- 
tion et  à  l'établissement  du  capital  (actions  ou  obligations)  de 
nombreuses  sociétés.  En  fait  de  sociétés  françaises,  nous 
trouvons  les  chemins  de  fer  du  Rhône  à  la  Loire,  du  Grand- 
Central,  de  Dole  à  Salins,  des  Ardennes,  de  Saint-liambert  à 
Grenoble  (Dauphiné),  de  l'Est,  de  l'Ouest,  du  Midi,  le  Crédit 
foncier  de  France  (pour  ses  obligations),  la  Confiance  puis 
la  Paternelle  (assurances  contre  l'incendie),  la  Compagnie 
générale  maritime  (depuis  transatlantique),  les  quatre  socié- 
tés résultant  du  fractionnement  de  l'ancienne  Compagnie 
civile  des  mines  de  la  Loire,  la  Compagnie  générale  des 
Omnibus  de  Paris,  celle  des  Magasins  généraux  et  entrepôts 
de  Paris,  la  Compagnie  parisienne  d'éclairage  et  de  chauffage 
par  le  gaz,  la  Compagnie  de  l'hôtel  et  des  immeubles  de  la 
rue  de  Eivoli  (depuis  Compagnie  immobilière  de  Paris),  la 
Compagnie  des  Salins  du  Midi,  la  Compagnie  impériale 
(actuellement  générale)  des  Voitures  à  Paris,  etc.  En  fait  de 
sociétés  étrangères  :  T  En  Belgique,  la  Société  des  mines  et 
fonderies  de  zinc  de  la  Vieille-Montagne  (pour  l'un  de  ses 
emprunts)  ;  2°  En  Allemagne,  la  Banque  du  commerce  et  de 
l'industrie  à  Darmstadt,  la  Société  autrichienne  L  R.  P.  des 
chemins  de  fer  de  l'État,  la  Société  L  R.  P.  du  chemin  de 
fer  d'Orient  de  l'empereur  François-Joseph  ;  3^  En  Russie, 
la  Grande  Société  des  chemins  de  fer  russes  ;  4°  En  Suisse, 
la  Compagnie  de  l'Ouest  des  chemins  de  fer  suisses,  et  la 
Compagnie  du  chemin  de  fer  Central  Suisse  ;  5°  En  Espagne, 
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la  Société  générale  de  Crédit  mobilier  espagnol,  la  Société 
royale  delà  canalisation  de  FEbre,  la  Compagnie  des  chemins 
de  fer  du  Nord  de  l'Espagne,  et  la  Compagnie  du  chemin 
de  fer  de  Cordoue  à  Séville,  outre  le  Phénix  espagnol  (com- 
pagnie d'assurances)  et  la  Compagnie  madrilène  d'éclairage 
par  le  gaz  par  voie  indirecte  du  Crédit  mobilier  espagnol  ; 
6**  En  Hollande,  la  Société  générale  de  commerce  et  d'indus- 
trie néerlandaise  (Vulgô  Crédit  mobilier  hollandais)  ;  7°  En 
Italie,  la  Société  générale  du  Crédit  mobilier  italien  ;  8°  A 
Londres,  la  Société  financière  internationale;  9°  Enfin  en 
Turquie,  la  Banque  impériale  ottomane;  sans  compter  la 
participation  prise  par  cette  Société,  sur  une  échelle  généra- 
lement importante,  à  la  souscription  de  grands  emprunts 
publics,  soit  en  France,  soit  à  l'étranger.  On  voit  que  ce  n'est 
pas  l'activité  qui  lui  a  manqué. 

Nous  avons  dit  que  la  création  du  Crédit  mobilier  français 
comportait  l'émission  d'obligations  à  court  et  à  long  termes. 
Cette  société  a,  sans  succès,  fait  deux  tentatives  pour  com- 
pléter, sous  ce  rapport,  l'ensemble  de  ses  moyens  d'action. 
La  première  en  mars  1853;  elle  ofî'rit  alors  au  public  Une 
série  d'obligations  à  quarante-cinq  jours  de  vue,  portant  in- 
térêt jour  par  jour  à  raison  de  3  0/0  l'an  ;  les  coupures  créées 
étaient  de  10.000,  5.000  et  1.000  francs;  elles  étaient,  h 
volonté,  au  porteur  ou  nominatives.  L'intérêt  s'ajoutait, 
jour  par  jour,  au  capital  suivant  un  tableau  qui  se  trouvait 
au  dos  de  chaque  titre.  C'était  une  rénovation  des  billets  à 
ordre  de  J.  Laffitte.  Pour  obéir  aux  limites  imposées  par  ses 
statuts,  le  Crédit  mobilier  dut,  peu  de  temps  après  l'émission 
de  ces  titres,  les  retirer  de  la  circulation  et  il  n'en  a  plus, 
depuis,  créé  à  d'aussi  courtes  échéances. 

La  seconde  tentative  fut  plus  importante.  L'exercice  1855 
s'annonçait  bien  et  dès  le  mois  d'août  1855,  les  administra- 
teurs auguraient  une  répartition,  intérêts  et  dividendes, 
supérieure  à  200  francs  par  action.  Profitant  de  cette  circons- 
tance ils  voulurent  grefîer  sur  le  paiement  de  cette  distribu- 
tion une  émission  d'obligations  de  500  francs,  données  au 
public-actionnaire  à  280,  remboursables  en  90  ans  et  jouissant 
d'un  intérêt  annuel   de    15  francs.  En    conséquence,    ils 
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annoncèrent,  pour  le  12  septembre  1855,  une  émission  de 
240.000  obligations  payables,  100  francs  en  souscrivant,  va- 
leur en  coupons  d'intérêts  et  de  dividende  de  1855  (sauf  dé- 
compte en  cas  de  plus-value;  quanta  la  moins-value on  n'en 
admettait  pas)  100  francs  en  mars  1856  et  80  francs  en  septem- 
bre de  la  même  année.  L'importance  de  cette  opération  attira 
l'attention  du  gouvernement,  qui,  entrant,  dès  cette  époque, 
dans  la  voie  rétrograde  d'empêchement  des  opérations  finan- 
cières après  leur  avoir  accordé  des  immunités  exceptionnelles, 
enjoignit  au  Crédit  mobilier  d'avoir  à  renoncer  à  cette  combi- 
naison. En  vain  celui-ci  réduisit  à  120.000  le  nombre  des  obli- 
gations à  émettre  en  n'en  attribuant  qu'une  au  lieu  de  deux  à 
chaque  action,  mais  recevant  toujours  les  coupons  de  1855  sur  le 
pied  de  200  francs;  il  dut  bientôt,  en  dépit  de  cette  concession 
annoncer  au  public  que  «  pour  entrer  dans  les  vues  du  gou- 
vernement qui  a  résolu  d'ajourner  toute  concession  et  auto- 
risation pouvant  entraîner  la  création  de  nouvelles  valeurs, 
il  venait  de  décider  d'ajourner  l'émission  de  ses  obliga- 
tions. » 

Il  faut  du  reste,  reconnaître  qu'il  y  avait  illégalité  à  répar- 
tir, même  sous  forme  d'obligations,  dès  septembre  1855,  un 
dividende  acquis,  nous  voulons  bien  le  croire,  dès  cette 
époque  mais  qui  pouvait,  par  des  événements  en  dehors  des 
prévisions  humaines,  s'amoindrir  avant  la  clôture  de  l'exer- 
cice. Un  comité  de  censeurs,  si  le  Crédit  mobilier  avait  été 
doté  de  cet  utile  inconvénient,  se  serait  certainement  opposé 
à  une  nouveauté  si  peu  conforme  aux  habitudes  du  commerce 
et  de  la  banque. 

Dans  sa  période  de  décadence,  cette  institution  doubla  son 
capital  ;  cette  opération  malheureuse  fut  la  dernière  d'une 
certaine  importance  qu'elle  entreprit  avant  d'entrer  en  liqui- 
dation. 

Une  seconde  société  s'est  reformée  avec  le  titre  et  la  clien- 
tèle de  l'ancienne  ;  mais,  comme  elle  ne  sort  pas  des  errements 
généraux  des  institutions  de  crédit  inaugurées  en  Angleterre 
sous  le  nom  de  Joint-Stock-Banks,  et  continuées  en  France 
sous  diverses  appellations,  nous  nous  abstiendrons  d'en 
parler. 
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L'esprit  d'imitation  poussa  activement  à  des  créations  du 
môme  genre;  à  l'étranger  elles  eurent  généralement  toutes 
facilités  pour  se  développer.  En  Allemagne,  surtout,  il  y  eut 
de  nombreuses  fondations  du  genre  du  Crédit  mobilier  ;  elles 
ne  furent  pas  toutes  heureuses^  mais  les  capitaux  français  ne 
s'y  intéressèrent  que  médiocrement.  Il  n'en  fut,  pas  de  même 
en  Espagne,  où  trois  crédits  mobiliers  se  fondèrent  concur- 
remment grâce  à  l'influence  française  ;  un  seul  existe  encore, 
et  c'est  celui  dû  à  l'initiative  du  Crédit  mobilier  français. 

En  France  il  n'y  eut,  jusqu'en  1864,  qu'une  société,  ano- 
nyme autorisée  pour  faire  les  opérations  de  Crédit  mobilier  ; 
mais  plusieurs  sociétés  en  commandite  se  constituèrent  ayant 
cet  objet  pour  but;  seulement^  elles  eurent  généralement  peu 
de  succès,  ce  qu'il  faut  attribuer  en  partie  aux  fautes  de  leur 
directeurs,  en  partie  à  l'administration  supérieure,  qui  se 
montra  hostile  à  ces  sociétés  avec  une  partialité  trop  évidente 
en  partie  aussi  à  la  législation,  qui  ne  semblait  avoir  été  faite 
indulgente  que  pour  les  sociétés  anonymes.  On  comprend 
combien  la  lutte  dut  être  inégale,  surtout  dans  un  pays  aussi 
fortement  centralisé  que  la  France,  et  sous  un  gouvernement 
aussi  jaloux  de  son  autorité  que  celui  de  1852. 

Parmi  les  sociétés  en  commandite  faisant  les  opérations 
de  Crédit  mobilier,  la  plus  fameuse,  la  seule  dont  nous  par- 
lerons, fut  la  société  J.  Mirés  et  0\  Pour  en  esquisser 
l'histoire,  il  faut  remonter  à  1848. 

Quelques  mois  après  la  révolution  de  février,  M.  Jules  Mires 
acquit  le  Journal  des  chemins  de  fer,  dont  la  fondation 
remonte  à  1842,  et  qui  fut,  depuis  1789  S  le  prenîier  journal 
financier  ou  mieux  de  bourse  fondé  en  France. 

Plusieurs  années  après,  M.  Mirés  fonda  sous  le  titre  de 
Caisse  des  actions  réunies,  une  société  dont  l'objet  était  ainsi 
conçu  :  «  Les  opérations  sociales  consisteront  dans  l'achat  et 
la  vente  des  effets  publics,  des  actions  cotées  à  la  Bourse,  de 
leurs  coupons  d'intérêts  ou  de  dividendes,  des  éventualités 
d'actions  ou  encore  dans  les  prêts  ou  avances  sur  les  actions 

^  Il  en  existait  plusieurs  avant  la  Révolution. 


214  HISTOIRE   DES  BANQUES  EN      FRANCE. 

et  autres  valeurs.  —  Tous  les  efforts  de  M.  J.  Mires  tendront 
à  l'aide  de  renseignements  que  lui  fourniront  ses  rapports, 
soit  avec  les  compagnies  de  chemin  de  fer  et  l'industrie,  soit 
avec  la  haute  banque,  et  de  sa  connaissance  anticipée  des 
faits  politiques^  commerciaux  et  industriels,  à  saisir  les 
moments  opportuns  pour  la  vente  des  valeurs  qui  sont  suscep- 
tibles d'une  dépréciation  et  Tachât  de  celles  qui  doivent 
s'améliorer.  »  Four  résumer  en  deux  mots,  c'étaient  l'activité^ 
l'intelligence,  le  savoir-faire  de  M.  Mires  mis  en  action. 

Ce  but,  sans  chercher  à  l'apprécier,  était  original  et  nou- 
veau, au  moins  sur  cette  échelle.  Les  résultats  de  la  gestion 
de  cette  première  affaire  furent  extraordinairement  heureux. 
En  trois  ans  d'existence  (du  1''"  octobre  1850  au  30  juin  1853) 
cette  société  rapporta  à  ses  commanditaires  91  0/0,  outre  le 
remboursement  intégral  des  capitaux  engagés. 

Ce  capital  était  nominalement  de  5  millions  en  actions  de 
1 .000  francs,  pouvant  se  subdiviser  en  coupons  de  500  francs. 
Néanmoins  le  fonds  social  était  variable^  chaque  actionnaire 
pouvant,  en  touchant  son  dividende  tous  les  trois  mois  (les 
répartitions  étaient  trimestrielles)  se  retirer  ou  rester,  à  sa 
volonté. 

Cette  combinaison,  ingénieuse  en  tout  cas,  ne  pouvait  être 
pratiquée  que  sur  une  petite  échelle;  en  grand  elle  eût  offert 
des  dangers,  et  M.  Mires,  ayant  réussi  sur  un  terrain  restreint, 
voulait  agrandir  le  champ  de  ses  opérations.  A  cet  effet,  il 
rentra  dans  la  forme  ordinaire  des  sociétés  en  commandite 
par  actions^  et  forma,  sous  le  titre  de  Caisse  et  journal  des 
chemins  de  fer,  une  société  au  capital  de  12  millions,  dont 
6  émis  dès  l'origine  et  ayant  un  objet  analogue  à  celui  du 
Crédit  mobilier.  Les  opérations  de  cette  société  remontaient 
au  1"  juillet  1853.  Sous  cette  seconde  forme  elle  a  contribué 
sans  parler  de  l'emprunt  de  48  millions  des  crédits  fonciers 
de  Nevers  et  de  Marseille,  dont  il  a  été  question  plus  haut^  à 
fonder  les  trois  sociétés  suivantes  :  Compagnie  du  chemin 
de  fer  et  des  houillères  de  Portes  et  Sénéchas  ;  Société  des 
[)orts  de  Marseille  ;  Société  de  l'éclairage  au  gaz  et  des  hauts 
fourneaux  de  Marseille. 

Les  succès  qu'obtinrent,  auprès  du  public,  les  souscriptions 
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des  deux  dernières  sociétés,  firent  concevoir  à  M.  Mirés  la 
possibilité  d'atteindre  le  niveau  du  Crédit  mobilier.  Cette 
ambitieuse  prétention  sembla  d'abord  justifiée  par  le  succès. 
Il  augmenta  le  capital  de  sa  maison;  de  12  millions  il  le  porta 
à  50^  et  le  public  répondit  à  son  appel  avec  empressement,  en 
juin  1856,  en  couvrant  largement  la  souscription  de  cette 
somme.  Le  titre  devint  :  Caisse  générale  des  chemins  de  fer. 

Les  difficultés  suscitées  à  l'intérieur  par  Fadministration 
supérieure^  poussèrent  l'infatigable  activité  de  M.  Mirés  vers 
les  affaires  étrangères;  voici  celles  qu'il  entreprit  sous  la 
troisième  et  dernière  forme  de  sa  société  de  banque  :  L'em- 
prunt espagnol  de  800  millions  de  réaux;  la  Compagnie 
royale  des  chemins  de  fer  portugais  ;  la  Compagnie  des  che- 
mins de  fer  romains;  la  Compagnie  du  chemin  de  fer  de 
Pampelune  à  Saragosse;  enfin  l'emprunt  ottoman  (dit  de 
1860),  dont  l'insuccès  semble  plutôt  dû  aux  événements  qui 
renversèrent  le  chef  de  la  Caisse  générale  des  chemins  de  fer^ 
et  par  suite  cette  dernière  société,  qu'à  la  nature  de  la  com- 
binaison. 

Nous  n'analyserons  pas  les  causes  de  la  chute  de  M.  J.  Mirés, 
ni  des  obstacles  continuels  que  rencontra  son  énergique 
opiniâtreté  pour  protester  contre  les  conséquences  de  ce 
malheur  ;  nous  aimons  mieux  ne  nous  rappeler  que  les  qua- 
lités de  cœur  qui,  jusqu'à  sa  mort,  arrivée  en  1870,  lui  con- 
servèrent tant  d'amis. 

Une  autre  société  eut  un  genre  de  célébrité  qui  rentre 
trop  dans  notre  sujet  pour  que  nous  omettions  d'en  dire  quel- 
ques mots  ;  il  s'agit  de  la  Banque  d'échange  de  M.  Bonnard. 
Ce  dernier  avait  débuté  à  Marseille  ;  sans  remonter  à  l'origine 
de  l'application  de  ses  idées,  disons  qu'en  janvier  1849,  il 
fonda  dans  cette  ville  la  Banque  d'échange  de  Marseille,  sous 
la  raison  sociale  C.  Bonnard  et  0\ 

Faut-il  reporter  à  l'activité  personnelle  et  à  l'intelligence 
incontestable  du  fondateur  le  succès  momentané  de  l'entre- 
prise, nous  ne  voulons  pas  l'examiner  ici.  Nous  bornant  donc 
au  rôle  d'historien,  nous  dirons  que  ce  système,  sur  la  pos- 
sibilité duquel  nous  n'émettons  ici  ni  doute  ni  affirma- 
tion, consista  à  favoriser  et  multiplier  l'échange  de  pro- 
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(iuits  entre  commerçants  et  consommateurs  par  un  mode 
de  bons  dits  Bons  d'échange,  qui  n'étaient  échangeables  que 
contre  des  produits  du  travail  humain. 

Etablie  d'abord  à  Marseille  seulement,  la  société  C.  Bon- 
nard,  après  avoir  vu  son  capital  croître,  de  1849  à  1852,  de 
8.050  francs  à  1  million,  ses  opérations  s'augmenter  de 
432.624  francs,  la  première  année,  à  3.558.183  la  dernière,  la 
société  Bonnard,  disons-nous,  voulut  s'essayer  sur  un  théâtre 
plus  vaste,  et  le  fondateur  vint  à  Paris  établir  le  Comptoir 
central,  qui,  sous  la  raison  sociale  Y.  C.  Bonnard  et  C%  fut 
constitué  le  24  mai  1853,  la  maison  de  Marseille  descendant 
au  rang  de  succursale.  Le  capital,  de  100  raillions  sur  le 
papier,  ne  fut,  en  fait,  que  de  20.  L'objet  de  la  société  fut  de 
faire  ou  faciliter,  comme  intermédiaire,  principalement  la 
commission  et  l'échange  en  nature  des  marchandises,  im- 
meubles, travaux,  services  et  objets  de  toute  sorte,  et  comme 
complément,  le  payement  des  locations  et  dégrèvements  hy- 
pothécaires, les  prêts  sur  hypothèques,  les  dépôts  de  fonds, 
les  avances  de  fonds  sur  consignation  de  marchandises,  le 
transit,  les  recouvrements  pour  compte  de  tiers  et  géné- 
ralement toutes  les  opérations  de  commerce,  à  quelques 
exceptions  près,  comme,  par  exemple,  les  opérations  de 
bourse. 

Est-ce  vice  du  système  et  impossibilité  pratique  de  son 
extension  ou  même  de  sa  vitalité,  ou  bien  le  tempérament 
trop  ardent  du  gérant  le  porta-t-il  à  négliger  son  idée  pre- 
mière pour  s'adonner  aux  spéculations  immobilières  (on  ne 
spécule  pas  qu'à  la  Bourse),  c'est  ce  que  nous  ne  pouvons 
décider,  pas  plus  que  pour  la  société  de  Marseille,  les  rap- 
ports contenant  plus  l'exposé  théorique  des  idées  de  M.  Bon- 
nard, que  celui  des  opérations  détaillées  et  statistiquement 
présentées  de  la  société.  Le  fait  est  que,  sur  un  capital  réel 
d'une  vingtaine  de  millions,  18  furent,  à  une  époque  assez 
rapprochée  de  la  formation  de  la  société  de  Paris,  employés 
à  des  achats  d'immeubles.  La  maison  fut  paralysée,  comme 
banque  d'échange,  au  moins  par  ce  fait,  et  depuis,  bien  qu'elle 
existe  encore,  elle  ne  fait  plus  parler  d'elle,  sous  ce  dernier 
rapport,  au  moins.  Le  fondateur-gérant,  d'ailleurs,  se  retira 


TROISIÈME   PARTIE.  217 

par  suite  d'un  douloureux  accident  (il  devint  aveugle),  qui 
précéda  sa  mort  de  quelques  années  K 

Avant  de  retourner  à  la  Banque,  reparlons  du  Comptoir 
d'escompte  de  Paris.  Le  décret  du  25  juillet  1854  appliqua  au 
Comptoir  d'escompte  de  Paris  la  loi  du  10  juin  1853,  en  le 
prorogeant  pour  trente  années  à  partir  du  18  mars  1857,  et 
retranchant  du  capital  social  les  participations  de  l'Etat  et 
de  la  ville,  ce  qui  le  ramena  à  20  millions.  Le  doublement 
de  ce  capital  fut  toutefois  autorisé  dès  cette  époque.  Son 
objet,  en  vertu  des  nouveaux  statuts,  s'étendit  non  seule- 
ment à  l'escompte  des  effets  de  commerce,  comme  aupara- 
vant, mais  encore  aux  avances  sur  rentes  françaises,  actions 
et  obligations  de  sociétés  anonymes  françaises,  aux  paye- 
ments et  recouvrements  à  Paris,  dans  les  départements  et  à 
l'étranger,  etc.,  à  l'ouverture  de  souscriptions,  de  comptes 
courants,  d'une  caisse  de  dépôts,  etc.  Le  montant  cumulé  du 
passif,  y  compris  les  traites  ou  mandats  à  échoir  et  des  effets 
en  circulation  avec  l'endossement  ou  la  garantie  du  Comp- 
toir, ne  dut  jamais  excéder  six  fois  le  capital  réalisé. 

Un  décret  impérial  plus  récent,  du  25  mai  1860,  a  intro- 
duit quelques  modifications  à  ces  statuts.  La  plus  importante 
consiste  à  autoriser  le  Comptoir  d'escompte  à  établir  des 
agences,  tant  en  France  que  dans  les  colonies  françaises  et  à 
l'étranger. 

'  Cette  tentative  semble  avoir  pris  naissance  dans  la  fameuse  Banque  du 
peuple  qu'un  célèbre  sophiste,  plein  de  verve  et  d'énergie  critique,  voulut, 
mais  ne  put,  fonder  après  la  révolution  de  1848.  Cependant,  remarquons  que 
P,-J.  Proudhon  se  faisait  fort  d'opérer  sans  numéraire,  voulant  chasser  du 
marché  ces  vils  métaux  et  toute  autre  marchandise  qui  les  suppléerait,  et 
les  remplacer  par  un  papier  non  remboursable.  Un  essai  fut  tenté  par  notre 
fougueux  socialiste,  mais  les  pertes  (légères  d'ailleurs)  qui  en  résultèrent,  ne 
furent  supportées  que  par  lui.  M.  Bonnard,  quoique  se  trompant  en  généra- 
lisant trop  son  idée,  fut  plus  pratique  que  lui,  mais  moins  désintéressé,  et, 
ce  qui  prouve  la  profonde  honnêteté  de  l'auteur  du  trop  fameux  pamphlet  la 
Propriété  c'est  le  vol,  c'est  que,  en  dépit  du  succès  de  ses  ouvrages,  il  mourut 
pauvre  et  estimé  d'hommes  délicats  et  sévères  de  mœurs  qui  l'ont  connu 
soit  dans  l'exil,  soit  en  France. 

Nous  trouvons,  dans  les  notes  complémentaires  du  Traité  d'économie  poli- 
tique de  M.  Joseph  Garnier,  de  très  intéressants  détails  sur  les  Banques 
d'échange  et  entre  autres  cette  indication  qu'un  novateur,  du  nom  de  Mazel, 
tenta  une  entreprise  de  ce  genre  en  1837,  après  en  avoir  émis  l'idée  dès  1818, 
Mais,  ajoute  l'auteur,  «  rentreprise  de  M.  Mazel  ne  s'est  pas  développée.  » 
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Il  émit  également  le  solde  des  40  millions  de  son  capital, 
chiffre  autorisé  dès  1854^  mais  réalisé  seulement  en  1860. 
En  1867^  ce  capital  fut  encore  doublé  et  porté  à  80  millions, 
qui  est  son  montant  actuel. 

Kevenons  actuellement  à  la  Banque  de  France. 

On  se  rappelle  que,  dans  le  courant  de  1850  ou  les  premiers 
mois  de  1851,  les  affaires  commerciales  avaient  une  tendance 
sensible  à  reprendre;  les  craintes  suscitées  par  l'imprévu  de 
1852  (époque  de  l'élection  constitutionnelle  du  Président 
de  la  République)  avaient  influé  sur  les  esprits  d'une  manière 
d'autant  plus  marquée  que  la  situation  se  tendait  par  suite 
de  graves  mésintelligences  survenues  entre  les  deux  grands 
pouvoirs  de  TÉtat,  sans  contre-poids  prévu  pour  les  équili- 
brer. Le  coup  d'Etat  du  2  décembre,  en  tranchant  la  question  ^ 
fit  disparaître  cette  cause  de  trouble  et  d'anxiété,  et  les  tran- 
sactions, aussitôt  l'ordre  matériel  rétabli,  reprirent,  comme 
par  enchantement,  avec  un  élan  d'autant  plus  grand  que, 
depuis  longtemps,  elles  étaient  à  peu  près  suspendues.  Nous 
avons  vu  combien  le  nouveau  pouvoir  chercha  à  les  déve- 
lopper par  des  encouragements  des  plus  directs  donnés  aux 
institutions  de  crédit.  Malheureusement,  en  matière  de  com- 
merce ou  d'industrie,  encouragements  ou  prohibitions  du 
gouvernement,  sont  toujours  malencontreux;  tout  compte 
fait,  la  sécurité  est  tout  ce  qu'ils  demandent.  NoU  me  tangere 
telle  pourrait  être  leur  devise.  La  suite  de  ce  qui  nous 
reste  à  dire  fournira  plus  d'une  preuve  à  l'appui  de  ce  prin- 
cipe. 

1853.  Quoi  qu'il  en  soit,  les  affaires,  encore  une  fois, 
reprirent  de  la  manière  la  plus  extraordinaire,  et  les  chiffres 
antérieurs  à  1848  ne  tardèrent  pas  à  être  dépassés  en  presque 
toutes  choses.  Ainsi  la  somme  totale  des  effets  escomptés  au 
commerce  à  Paris,  qui,  en  1846  et  1847,  avait  atteint  1.191 
et  1.330  millions,  après  être  tombée  à  257  millions  en  1849, 
revient  à  1.157  millions  dès  1855,  et  dépassa  largement 
2  milliards  en  1857.  Les  opérations  totales  de  l'établissement 
central  de  Paris  (déduction  faite  des  opérations   avec   le 

*  Voir  la  note  de  la  page  198. 
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Trésor),  qui,  pour  1846  et  1847,  nous  fournit  respectivement 
les  sommes  de  1.294  et  1.369  millions,  tombent  en  1848  à 
807  millions,  en  1849  à  436,  puis  reprennent  et  montent  en 
1855,  1856  et  1857,  aux  chiffres  respectifs  de  1.913,  2.452  et 
2.331  millions.  Ce  mouvement  de  reprise  fortement  accentué 
n'est  pas  spécial  à  Paris;  toute  la  France  y  prend  part.  Ainsi 
les  banques  départementales  et  les  comptoirs  de  la  Banque 
de  France  avaient  cumulativement  escompté  au  public  en 
1846  pour  1.200  millions,  et  en  1847  pour  1.330;  en  1848  et 
1849,  ces  chiffres  tombent  à  951,  puis  768  millions  ;  eh  1855 
ils  se  relèvent  à  2.590  millions,  et  en  1857  ils  atteignent 
3.497  millions.  Les  opérations  totales  de  Tannée  nous  four- 
nissent pour  1846, 1847, 1848,  1849, 1855  et  1857  les  chiffres 
respectifs  de  1.216, 1.343,  960, 780, 2.746  et  3.616  milllions. 
Il  faut  dire,  au  sujet  des  succursales,  que  la  fusion  des 
banques  départementales  avec  la  Banque  de  France,  au  milieu 
des  inconvénients  sérieux  qu'elle  a  engendrés,  a  eu  cet  avan- 
tage de  faire  cesser  un  antagonisme  résultant  de  situations 
fort  mal  définies,  presque  équivoques  et  de  faciliter  un  déve- 
loppement réel  dans  les  transactions  entre  département*. 

•  Ce  développement  se  trahit  d'une  manière  sensible  par  l'importance  des 
produits  nets  de  la  Banque  (déduction  faite  des  arrérages  des  rentes  possé- 
dées par  elle),  selon  qu'ils  sont  dus  à  l'établissement  central  ou  à  l'ensemble 
des  succursales.  En  voici  la  proportion  par  année,  de  1849  à  1879  : 


Années, 

Paris. 

Suc«. 

0/0 

0/0 

1849.  .  .  . 

54 

46 

1850.  .  .  . 

60 

40 

1851.  .  .  . 

66 

34 

1852.  .  .  . 

73 

27 

1853.  .  .  . 

56 

44 

1854.  .  .  . 

47 

53 

1855.  .  .  . 

39 

61 

1856.  .  .  . 

45 

55 

1857.  .  .  . 

38 

62 

1858.  .  .  . 

48 

52 

1859.  .  .  . 

48 

52 

1860.  .  .  . 

44 

56 

1861.  .  .  . 

44 

56 

1862.  .  .  . 

59 

41 

1863.  .  .  . 

57 

43 

1864.  .  .  . 

53 

47 

1865. 
1866. 
1867. 
1868. 
1869, 
1870, 
1871, 
1872. 
1873. 
1874. 
1875. 
1876. 
1877, 
1878. 
1879 


Paris. 

Si.cc. 

0/0 

0/0 

51 

49 

56 

44 

53 

47 

59 

41 

56 

44 

54 

46 

85 

15 

65 

35 

63 

37 

60 

40 

69 

31 

70 

30 

77 

23 

69 

31 

52 

48 

Nous  avons  supprimé  l'année  1848  comme  viciant  le  tableau  par  son  carac- 
tère exceptionnel.  On  remarquera  également  que  1871  sort  de  la  règle,  qui 
reprend  une  partie  de  ses  droits  en  1872. 
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Un  accord,  à  Tétat  libre,  eût  produit,  avec  la  multiplicité 
des  banques,  un  effet. à  peu  près  identique,  nous  en  sommes 
convaincus;  cependant  nous  devons  constater  les  résultats 
acquis  sous  Tempire  du  régime  de  l'unité  de  banque. 

On  peut  donc  conclure  de  ce  qui  précède,  sans  s'occuper 
de  la  question  de  liberté  ou  de  réglementation  des  banques 
de  circulation,  une  augmentation  prononcée  des  opérations 
de  crédit  causée  partie  par  la  simplification  dont  nous  venons 
de  parler,  partie  par  la  vive  reprise  industrielle  et  commer- 
ciale depuis  le  changement  survenu  dans  les  institutions  poli- 
tiques de  la  France. 

1853-54.  —  L'exubérance  des  affaires  amena,  à  la  fin  de 
1853  et  au  commencement  de  1854,  un  certain  engorgement 
de  valeurs  de  papier;  pour  le  combattre,  la  Banque  de 
France  porte  son  escompte  à  5  0/0  et  réduit  (17  octobre  1853) 
le  nombre  de  jours  des  avances  sur  valeurs  mobilières;  son 
encaisse  (Paris  et  succursales),  de  623  millions  en  octobre  1851 , 
était  tombé  à  281  en  février  1854;  par  contre  le  portefeuille 
(toujours  Paris  et  succursales)  de  94  millions  (octobre  1851) 
avait  atteint  411  (février  1854).  On  comprend,  à  la  seule 
inspection  de  ces  chiffres,  la  cause  de  la  décision  de  la  Banque 
relativement  au  taux  d'escompte  des  effets  de  commerce 
(3  0/0,  le  3  mars  1852  —  5  0/0,  le  20  janvier  1854). 

C'est  à  cette  époque  que  la  Banque  de  France  renonça  au 
système  de  la  fixité  du  taux  de  l'escompte.  Félicitons-la  de 
cette  résolution  dont  elle  s'est  applaudie,  avec  juste  raison, 
dans  bon  nombre  des  rapports  annuels  lus,  depuis  cette 
époque,  en  assemblée  générale  d'actionnaires.  Cela  prouve 
que  les  opérations  de  banque,  aussi  bien  que  les  autres 
branches  de  commerce,  sont  susceptibles  de  progrès  et  de- 
vrait rendre  la  Banque  de  France  plus  réservée  dans  les 
éloges  de  sagesse  et  les  affirmations  de  perfection  qu'elle  n'a 
jamais  cessé  de  s'attribuer  aussi  bien  la  veille  que  le  lende- 
main des  réformes  de  cette  nature. 

Le  moyen  employé  par  la  Banque,  la  hausse  du  taux  de 
l'escompte,  lui  suffit  pour  le  moment  et  l'encaisse  se  rappro- 
chant de  500  millions  (498  en  septembre)  elle  put  revenir, 
dès  le  mois  de  mai,  au  taux  de  4  0/0. 
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1855-56.  —  En  1855,  la  guerre  d^  Crimée,  nécessitant  la 
négociation  d'emprunts  considérables  (ils  atteignirent 
1.538  millions  en  capital  effectif)  raréfia  les  capitaux  dispo- 
nibles déjà  fort  sollicités  par  l'industrie  et  le  commerce,  et 
obligea  la  Banque  à  porter  à  5,  puis  à  6  le  taux  de  l'escompte 
des  effets  de  commerce,  et,  ce  qui  fut  plus  grave,  h  abaisser 
à  75  jours  la  limite  maximum  de  durée  des  effets  admis  ^ 

Ces  mesures,  et  une  autre  dont  nous  nous  occuperons  tout 
à  l'heure,  prises  en  octobre  1855,  se  justifiaient  par  la  dimi- 
nution de  l'encaisse  de  la  Banque  retombé  à  232  millions 
(même  211  en  novembre),  et  l'augmentation  parallèle  de  son 
portefeuille  qui,  de  242  millions  (septembre  1854),  était 
arrivé  à  480  en  octobre  1855.  Ces  dispositions  restrictives  en 
partie  motivées  par  les  fautes  commises  depuis  quelques 
années  par  le  gouvernement,  à  raison  de  sa  participation 
trop  grande  au  mouvement  des  affaires,  conjurèrent  momen- 
tanément les  difficultés  de  la  position,  et  la  Banque  de 
France  put  faire  redescendre  de  1  0/0,  en  mars  1856,  le  taux 
de  l'escompte,  après  avoir  remonté  le  14  février  à  90  jours  la 
durée  maximum  des  effets  admis.  Mais  cette  amélioration 
toute  superficielle  devait  peu  durer. 

1856.  —  L'encaisse  redescendait,  en  effet,  en  novembre 
suivant,  à  164  millions;  le  portefeuille,  au  contraire,  tou- 
chait presque,  cette  fois  520  millions.  C'est  que  la  crise 
n  avait  pas  disparu  ;  assoupie  un  instant,  elle  reprenait,  de- 
mandant pour  être  vaincue  des  armes  d'une  autre  trempe 
que  celles  dont  nous  venons  de  parler. 

Si,  en  effet,  on  se  reporte  au  point  de  départ  de  ces  diffi- 
cultés et  à  la  cause  qui  les  avait  occasionnées,  on  trouve 
des  emprunts  de  1.538  millions,  somme  totale,  pour  soutenir 
une  guerre  lointaine  et  motivant,  en  conséquence,  une 
exportation  considérable  de  numéraire.  Tour   se    rendre 


*  Depuis  1818,  cette  limite  avait  été  constamment  maintenue  à  90  jours; 
même  en  1848,  on  ne  l'avait  pas  modifiée  ;  il  est  vrai  que,  à  cette  dernière 
époque,  c'était  par  élimination  proportionnelle  que  Ton  procédait,  quelques 
bonnes,  d'ailleurs,  que  fussent  les  signatures  du  présentateur  et  des  endos- 
seurs, tandis  que,  une  fois  la  tourmente  politique  passée,  on  ne  refusa  plus 
qu'en  raison  de  la  qualité  médiocre  des  signatures . 
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compte,  par  les  faits,  de  l'étendue  de  ces  exportations  de 
numéraire,  on  n'a  qu'à  réfléchir  que  ce  qui  les  motive  le 
plus,  c'est  la  solde  de  troupes  de  terre  et  de  mer.  Ce  n'est 
pas  la  seule  cause  d'exportation  de  métaux  précieux 
dans  cette  occurrence  ;  l'approvisionnement,  une  partie  des 
dépenses  du  matériel  aboutissent  au  même  résultat;  mais 
c'est  la  cause  la  plus  énergique,  la  plus  efficace.  Or,  les 
budgets  définitifs  de  1854, 1855  et  1856,  budgets  de  guerre 
comme  on  sait,  contiennent,  réunis,  pour  la  solde  des 
troupes  de  terre  et  de  mer,  une  somme  de  1.092  millions, 
et  le  budget  de  prévision  de  1854,  qui  avait  été  établi  sur  le 
pied  de  paix,  ne  portait  pour  la  solde  (ministères  de  la 
guerre  et  de  la  marine)  que  185  millions,  soit,  pour  trois 
ans,  555  millions.  Le  fait  de  guerre  a  donc  accru  la  solde 
payée  aux  troupes  de  537  millions  ;  mais  comme  une  partie 
de  la  solde  sur  le  pied  de  paix  a  dû  également  sortir  de 
France  avec  les  troupes  qui  la  recevaient,  on  peut  augurer 
une  sortie  totale  de  750  millions,  rien  que  pour  la  solde. 
Nous  ne  serons  pas  taxés  d'une  bien  grande  exagération, 
pensons-nous,  en  supposant,  avec  les  autres  motifs  d'expa- 
triation des  métaux  précieux,  une  exportation  totale  de 
1  milliard,  soit  le  tiers  de  la  masse  du  numéraire  supposé 
exister  en  France.  Certes,  il  a  dû  y  avoir  une  partie  de  ce 
numéraire  qui  a  fait,  comme  on  dit,  la  navette,  revenant 
pour  repartir  ;  mais  en  raison  de  la  distance,  cette  quantité 
n'a  pas  dû  monter  bien  haut,  et  on  peut  toujours  admettre 
un  appauvrissement  du  stock  métallique  de  la  France  d'au 
moins  800  millions. 

Dans  cette  situation,  le  vrai  remède  que  la  Banque  de 
France  pouvait  appliquer  n'était  pas  tant  la  hausse  de  l'es- 
compte ou  l'abaissement  de  durée  des  effets  admis  que  le  re- 
patriement,  par  voie  de  rachat,  du  numéraire  sorti.  Disons- 
le  à  son  éloge,  la  Banque  de  France  le  comprit  rapidement 
et  lit  tous  les  sacrifices  nécessaires  pour  remplir  cette  condi- 
tion de  son  privilège,  cette  clause  tacite  de  son  contrat  avec 
la  nation.  Dès  1855,  elle  acheta  254  millions  1/2  de  numé- 
raire qu'elle  paya,  prime  et  transport,  3.920.000  francs,  soit 
1  1/2  0/0.  Cela  ne  suffisant  pas  pour  empêcher  le  retour  de  la 
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crise,  en  1856,  comme  on  a  vu  plus  haut,  elle  ne  se  contenta 
pas  de  porter  son  escompte  à  6  0/0,  de  faire  descendre  à 
soixante  jours  la  limite  de  durée  des  effets  admis,  ou  mieux 
de  réduire,  durée  et  somme,  les  avances  sur  effets  publics  ou 
autres  valeurs  mobilières,  elle  acheta  de  nouveau  du  numé- 
raire sur  une  échelle  importante  ;  elle  fit  venir  de  l'étranger 
560  millions  d'espèces  monnayées  moyennant  un  sacrifice 
total  (prime,  transport,  etc.)  de  7.294.500  francs,  soit 
11/3  0/0. 

Ce  qui  la  détermina  à  prendre  cette  intelligente  décision, 
fut  probablement  le  changement  survenu,  dès  cette  époque, 
dans  le  rapport  entre  son  encaisse  (actif  liquide)  et  sa  circu- 
lation cumulée  avec  ses  comptes  courants  (passif  exigible  à 
vue).  D'octobre  1855  à  fin  1857,  le  passif  à  vue  fut  presque 
constamment  supérieur  au  triple  de  l'actif  liquide.  Un  mo- 
ment le  rapport,  au  lieu  de  3,  monta  à  4.6  (octobre  1856).  En 
1858  et  années  suivantes,  il  revient  à  la  proportion  usuelle 
de  1  à  3,  tombant  même,  la  plupart  du  temps,  au-dessous. 
(Annexe  Z.) 

L* équilibre  se  rétablit  par  la  force  des  choses,  en  même 
temps  que  par  l'influence  favorable  du  remède  dont  nous 
avons  parlé  en  dernier  lieu. 

Mais  revenons  à  1856.  La  guerre  de  Crimée  ne  fut  pas 
seule  à  avoir  une  influence  fâcheuse  sur  le  rapport  entre 
no  tre  stock  métallique  et  les  besoins  de  la  circulation 
monétaire.  Les  mauvaises  récoltes  contribuèrent  également 
à  activer  l'exportation  des  métaux  précieux.  A  ce  der- 
nier sujet,  rappelons  que  les  importations  de  grains  et 
farines  (exportations  déduites),  qui,  de  1853  à  1855,  va- 
rièrent de  3  à  5  millions  d'hectolitres,  atteignirent  près 
de  9  millions  en  1856;  en  même  temps  le  prix  moyen  de 
l'hectolitre,  qui  dépassait  à  peine  14  francs  en  1850  et 
1851,  atteignit  30  fr.  75  en  1856;  nous  avons  dit  le  prix 
moyen  annuel  ;  le  maximum  du  cours  lui  fut  donc  encore 
supérieur. 

Pendant  que  l'exportation  du  numéraire  causait  à  la  Ban- 
que de  France  et  au  pays  les  embarras  que  nous  venons 
d'esquisser,  ces  embarras  se  trouvaient  aggravés  par  deux 
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causes  qui  imposaient  au  numéraire  restant  une  surcharge 
bien  inopportune  :  les  grands  travaux  publics,  encouragéS;, 
poussés  môme  par  le  pouvoir  avec  une  certaine  précipitation 
sur  la  majeure  partie  du  territoire,  et  la  cherté  croissante 
de  tous  objets  de  consommation  générale  ;  ce  qui  exigeait^ 
pour  les  petits  échanges  de  détail,  plus  de  numéraire  que 
pour  les  années  précédentes. 

1857.  —  En  1857,  comme  en  1855  et  1856,  le  premier  se- 
mestre fut  plus  favorable  que  le  second  aux  opérations  com- 
merciales et  industrielles.  La  durée  maximum  des  effets 
était  revenue,  le  27  février,  à  quatre-vingt-dix  jours,  pour 
ne  plus  redescendre,  depuis  cette  date,  au-dessous  de  cette 
limite;  la  Banque  de  France  était  mise  en  possession,  comme 
nous  n'allons  pas  tarder  à  le  voir,  d'un  moyen  plus  directe- 
ment efficace  contre  les  affaires  susceptibles  d'aggraver  ou 
de  continuer  les  embarras  monétaires. 

Mais  1857,  au  lieu  d'être,  après  deux  exercices  si  labo- 
rieux, une  année  de  répit,  vit  se  former  et  se  développer  l'une 
des  crises  les  plus  graves  peut-être  que  le  monde  commercial 
ait  eu  à  subir  depuis  le  commencement  du  siècle.  Avant 
d'en  parler,  occupons-nous  des  réformes  administratives 
dont  la  Banque  de  France  fut  alors  l'objet,  réformes  qui,  en 
bien  ou  en  mal,  ont  eu  et  auront,  dans  le  présent  et  dans 
l'avenir,  l'influence  la  plus  directe  sur  le  développement  de 
la  richesse  publique  en  France. 

On  se  rappelle  que,  en  vertu  du  second  paragraphe  de 
l'article  premier  de  la  loi  du  30  juin  1840,  portant  proroga- 
tion du  privilège  de  la  Banque  de  France,  ce  privilège  pou- 
vait être  modifié  ou  même  prendre  fin  le  31  décembre  1855, 
s'il  en  était  ainsi  ordonné  par  une  loi  votée  dans  l'une  des 
deux  sessions  qui  précéderaient  cette  date.  On  se  rappelle 
également  que  le  décret  du  3  mars  1852  avait  abrogé  ce  pa- 
ragraphe. Conséquemment,  le  privilège  de  la  Banque  de 
France  était  valable  jusqu'au  31  décembre  1867.  Nous  som- 
mes en  1857  ;  il  n'y  avait  donc  pas  urgence  à  s'engager  pour 
une  nouvelle  prorogation  ;  en  1840,  le  privilège  n'avait  plus 
que  trois  ans  de  durée  lorsqu'on  rendit  la  loi  de  prorogation. 
Tout  concourait  à  ne  mettre  en  cette  affaire  aucune  précipi- 
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tation.  Il  est  probable  que  la  Banque,  désireuse  de  voir  se 
prolonger  sa  vie  artificielle  (nous  parlons  ainsi  en  raison  des 
principes  de  liberté  économique  qui  protestent  énergique- 
ment  contre  les  monopoles  et  privilèges  ne  résultant  pas  de 
la  nature  des  choses),  il  est  probable,  disons-nous,  que  la 
Banque  de  France,  désireuse  de  voir  se  prolonger  sa  vie  arti- 
ficielle, va  proposer  à  TEtat,  au  profit  du  pays,  une  indem- 
nité sinon  équivalente  au  bénéfice  prélevé  par  elle  sur  le 
pays,  au  détriment  de  ses  intérêts  généraux,  au  moins  s'en 
rapprochant.  C'est  ainsi  que  la  Banque  d'Angleterre  paye  à 
TEtat,  «  en  considération  du  privilège  exclusif  des  opéra- 
tions de  banque  et  de  l'exemption  de  droits  de  timbre  que  lui 
accorde  le  présent  acte  (celui  de  1844)  pendant  la  durée  du 
privilège  et  de  l'exemption  précités  une  somme  annuelle  de 
180.000  livres  sterling  (4.500.000  fr.).  »  Cette  somme  s'ac- 
croît même  avec  le  chilFre  des  rentes  possédées  par  la  Banque 
au  delà  de  3  millions  sterling  (75  millions  de  francs). 

C'est  ce  que  nous  allons  voir. 

Le  9  mai  1857,  le  gouvernement  dépose  un  projet  de  loi 
sur  la  tribune  du  Corps  législatif,  l'appuyant  d'un  volumi- 
neux exposé  des  motifs.  Ce  projet  est  l'objet  d'un  rapport  de 
M.  Devinck,  déposé  le  26  du  même  mois  ;  le  28,  après  di- 
verses modifications,  il  est  approuvé  par  225  voix  contre  18. 
Promulgué,  il  devient  la  loi  du  9  juin  1857. 

Or,  que  contient  cette  loi  ? 

1"  Prorogation  pour  trente  nouvelles  années  du  privilège 
de  la  Banque  de  France,  expirant,  nous  l'avons  déjà  dit,  le 
31  décembre  1867. 

La  Commission  du  Corps  législatif,  il  faut  lui  rendre  cette 
justice,  voulait  que  le  privilège  pût  être  modifié  le  31  dé- 
cembre 1877,  s'il  en  était  ainsi  ordonné  par  une  loi  votée 
dans  l'une  des  deux  sessions  qui  précéderaient  cette  époque. 
C'était  une  heureuse  réminiscence  de  l'art,  l^""  de  la  loi  de 
1840.  Le  gouvernement,  sous  le  pseudonyme  du  commissaire, 
rejeta  cet  amendement. 

M.  Max.  Konigwaster  trouva  la  prorogation  à  la  fois  pré- 
maturée et  trop  longue  ;  peine  perdue  !  Le  gouvernement 
répondit  des  aspirations  de  progrès  de  la  Banque  ;  d'ailleurs, 
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n'est-il  pas  là  pour  la  contraindre,  si  elle  est  trop  timide  à 
entrer  dans  cette  voie  ?  On  le  verra  bien  plus  tard,  quand  il 
s'agira  d'émettre  des  billets  de  50  francs  et  de  créer  des  suc- 
cursales dans  les  départements  qui  n'en  ont  pas. 

Continuons  :  2°  Le  capital  est  doublé  par  l'émission  à  1 .100 
francs  (dont  100  francs  applicables  à  la  réserve)  de  91.250 
nouvelles  actions.  Très  bien  ;  la  Banque,  ayant  un  capital 
plus  considérable,  offrira  une  plus  grande  garantie.  Cet 
article  est  bon,  car  il  est  conforme  à  la  logique.  Le  capi- 
tal de  garantie  de  1848  est  insuffisant  en  1857,  alors 
que  les  opérations  ont  presque  quintuplé.  Doublé,  il  est  peut- 
être  encore  trop  faible.  Au  moins  si  ce  capital  est  facilement 
disponible,  ce  sera  une  condition  de  solidité  que  nous  ne 
pourrons  qu'approuver  * . 

Allons  pins  loin  :  3°  Sur  le  produit  de  cet  accroissement 
de  ressources,  100  millions  seront  versés,  dans  le  courant  de 
1857,  au  Trésor  public,  qui  remettra,  par  contre,  des  rentes 
3  0/0  au  prix  moyen  du  mois  précédant  chaque  versement, 
sans  pouvoir  être  au-dessous  de  75  francs.  Ces  100  millions 
seront  portés  en  atténuation  des  découverts  du  Trésor. 
La  dette  flottante  pourra  ainsi  tomber  au-dessous  de  800 
millions. 

Là,  tranchons  le  mot,  est  toute  l'économie  du  projet. 
Emettre  4  millions  de  3  0/0  sans  peser  sur  le  marché  de  la 
rente,  le  faire  à  75  francs,  c'est-à-dire  au  plus  haut  cours  fait 
sous  le  second  empire,  l'année  1852  prise  à  part,  trouver 
100  millions  de  ressources  tout  en  soutenant  le  cours 
delà  rente,  c'est  l'idéal  de  l'administration  financière  de 
cette  époque.  «  Et  c'est  assurément,  lisons-nous,  dans  l'ex- 
posé des  motifs,  l'emploi  le  plus  opportun  qui  puisse  en  être 
fait.  »  Et  c'est  à  cette  fin  que,  dix  ans  à  l'avance,  on  prolonge 
de  trente  ans  le  privilège  de  la  Banque  de  France,  pour  pren- 
dre fin  le  31  décembre  1897.  Mieux  qu'alors,  nous  commen- 


'  Remarquons  que  ce  doublement  du  capital  social  de  la  Banque  de 
France  se  fit  par  décision  supérieure  sans  consulter  les  actionnaires.  A  quoi 
bon?  Ils  reçoivent  de  si  beaux  dividendes  qu'il  serait  vraiment  puéril  de 
supposer  un  refus  de  leur  part.  Aussi  se  passc-t-on,  assez  cavalièrement,  de 
leur  assentiment. 
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çons  à  connaître  aujourd'hui  les  bénéfices  de  ce  privilège. 
L'Angleterre  s'est  fait  payer  4  millions  ^et  demi  de  francs 
par  an  pour  un  privilège  d'une  émission  limitée  à  1^  millions 
de  livres  (750  millions  de  francs)  soit  G/10  0/0  \  avec  faculté 
de  retrait,  à  partir  de  1855,  dudit  privilège  dix  ans  après 
avertissement.  Pour  le  prêt  de  100  millions  relaté  plus  haut 
et  une  recette  de  timbre  de  1  /2  0/00  de  sa  circulation  moyenne 
(1  0/00  depuis  le  25  août  1871),  la  Banque  de  France  a  le 
privilège  d'émission  illimitée  jusqu'à  la  fin  de  ce  siècle.  En 
dehors  de  toute  discussion  sur  les  avantages  ou  les  inconvé- 
nients des  monopoles  d'émission  de  billets,  est-il  possible 
de  résoudre  plus  légèrement  une  question  aussi  impor- 
tante ? 

Passons  encore  ;  tout  n'est  pas  fini. 

La  Banque  de  France  eut  la  faculté  d'abaisser  à  50  francs 
la  moindre  coupure  de  ses  billets  (Annexe  Z).  Cette  faculté, 
elle  n'en  usera  qu'en  1864,  au  grand  embarras  du  public^  qui 
en  demande  à  grands  cris  l'application,  et  encore  sera-t-elle 
avare  de  ces  nouvelles  coupures,  à  l'émission  desquelles  elle 
répugne,  comme  elle  l'a  fait,  depuis  sa  fondation,  à  toute  cou- 
pure inférieure  à  500  francs  ^. 

Continuons;  nous  avançons.  Dix  ans  après  la  loi  de  1857, 
le  Gouvernement,  dit  la  loi,  pourra  exiger  de  la  Banque  de 
France  qu'elle  établisse  une  succursale  dans  les  départements 
où  il  n'en  existe  pas.  Les  exigences  du  Gouvernement,  rassu- 
rons-nous, ont  été  fort  modestes.  La  Banque,  sans  se  presser 
aucunement,  n'a  établi  de  succursales  que  là  où  elle  a  ren- 
contré ou  cru  rencontrer  ses  convenances;  les  difîicultés  de 
trouver  un  local,  comme  l'entendait  la  Banque,  ont  même  été, 
fort  souvent,  l'unique  cause  (le  croirait-on!)  qui  empêchait 
l'ouverture,  si  ce  n'est  Tinstitiition,  d'une  succursale,  et  cela 
pendant  plusieurs  années  consécutives  (dix  ans  pour  Per- 

'  Si  on  considère  que,  en  réalité,  la  circulation  de  la  Banque  d'Angleterre 
flotte  aux  alentours  de  600  millions,  c'est  3/4  et  non  6/10  0/0  que  la  banque 
d'Angleterre  paye  à  la  nation  pour  .l'exercice  de  son  privilège. 

^  C'est  ainsi  qu'elle  a  retiré  aux  grands  regrets  du  public,  non  seulement 
les  billets  de  5  fr.  (elle  n'a  jamais  émis  ceux  de  10),  mais  encore  ceux  de 
20  francs,  puis  ceux  de  cinquante.  Depuis  quelque  temps  cependant  elle  remet 
ces  derniers  en  circulation. 
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pignan).  En  fait,  le  9  juin  1867,  25  départements  étaient 
encore  dépourvus  de  succursales  ! 

Ce  qui  nous  reste  à  mentionner  de  la  loi  du  9  juin  1857  a, 
fort  heureusement,  un  tout  autre  caractère  que  ce  qui  vient 
de  motiver  nos  critiques  successives;  nous  passerons  légère- 
ment sur  Tarticle  qui  permet  à  la  Banque  de  prêter  sur  obli- 
gations du  Crédit  foncier  de  France  ;  mais  larticle  8  de  la 
loi,  qui  autorise  la  Banque  de  France  à  élever  au-dessus  de 
6  0/0  le  taux  de  ses  escomptes  et  l'intérêt  de  ses  avances  *, 
nous  trouvera  franchement  disposé  à  une  approbation  sans 
réserve.  11  est  certain  que  laisser  la  loi  du  13  septembre  1807 
debout  à  côté  de  cet  article  est  une  anomalie  des  plus  extra- 
ordinaires, que  la  pratique  n'a  pas  longtemps  attendu  à 
mettre  en  relief.  Malgré  la  réponse,  tout  au  moins  assez  sin- 
gulière, de  M.  Baroche  ^  (le  président  de  ce  Conseil  d'Etat 
rétrograde  qui  trouvait  le  Corps  législatif  trop  libéral  en 
matière  de  crédit)  malgré  l'interprétation  jésuitique  qu'une 
commission  jointe  à  l'intérêt  ne  hausse  pas  le  taux  de  cet 
intérêt,  la  difficulté  reste  intacte,  le  désaccord  entre  la  loi  et 
les  nécessités  reconnues  est  patent,  si  bien  qu'en  finissant  son 
discours,  M.  Baroche  éprouvait  le  besoin  d'affirmer  «  que  le 
Gouvernement  s'occupe  de  la  question,  et  qu'elle  ne  restera 
pas  longtemps  sans  être  résolue.  »  Cette  promesse,  datée,  ne 
l'oublions  pas,  de  1857,  n'a  jamais,  comme  bien  d'autres 
faites  sous  le  même  régime,  été  réalisée;  il  est  vrai  que,  sous 
le  régime  actuel,  aucun  des  ministres  des  finances  qui  se 
sont  succédés,  pas  même  le  petit-fils  de  J.-B.  Say,  n'a 
eu  le  courage  de  proposer  la  liberté  du  taux  de  prestation 
des  capitaux. 

Les  bénéfices  résultant  de  cette  surélévation  des  taux  d'es- 


♦  Cette  faculté,  dans  l'esprit  de  la  loi,  a  pour  objet  de  permettre  à  la  Banque 
de  ne  pas  recourir  au  funeste  moyen  de  la  réduction  de  durée  maximum  des 
effets  admis,  sans  cependant  interdire  à  la  Banque  dans  les  moments  vrai- 
ment critiques  l'usage  de  cette  arme. 

^  «  Qu'adviendra-t-il  enfin,  en  dehors  de  la  Banque,  tant  que  la  loi  de  1807 
«.  ne  sera  pas  modifiée?  La  réponse  est  simple.  Tant  qu'une  loi  n'est  pas 
«  modifiée,  elle  doit  être  respectée  et  obéie;  la  loi  de  1807  devra  continuer 
«  de  recevoir  son  exécution.  »  Séance  du  Corps  législatif  du  28  mai  1857 
{Monit.  univ.  du  30). 
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compte  et  d'avances  au-dessus  du  chiffre  de  6  0/0  seront  tou- 
jours la  propriété  de  la  Banque  de  France^  qui  devra  seule- 
ment s'asteindre  à  ne  pas  les  répartir  et  à  en  former  une 
réserve  additionnelle  au  capital  social. 

Cette  réserve  spéciale  monte  actuellement  à  plus  de  8  mil- 
lions, dus  aux  exercices  suivants  : 

1857 1,510,527 

1861 805,976 

1863 523,731 

1864 4,204,541 

1870 8,914 

1871 399,416 

1872 200,587 

1873 255,835 

1874.. 92,786 

Total 8,002,314 

Cette  loi,  dont  on  ne  saurait  qualifier  trop  sévèrement  les 
principaux  articles^  proposée,  discutée  et  votée  en  moins  d'un 
mois,  était  promulguée  depuis  deux  jours  à  peine,  que  le 
comte  d'Argout  se  retirait,  remplacé  par  le  comte  Ch.  de  Ger- 
miny,  gouverneur  du  Crédit  foncier  de  France.  Le  comte 
d'Argout  fut  secondé,  n'omettons  pas  de  le  dire,  par  deux 
intelligences  d'élite,  quoique  d'ordre  différent:  Jules  Gautier 
esprit  fin  et  pratique,  qui  fut  plus  ami  de  la  liberté  des  ban- 
ques qne  sa  position  de  sous-gouverneur  ne  semblait  le  com- 
porter, et  Charles  Vernes,  praticien  consommé,  qui,  dans 
l'administration  de  la  Banque,  surtout  dans  la  manière  de 
composer  le  portefeuille,  c'est-à-dire  dans  l'examen  de  la 
valeur  des  signatures  des  effets  de  commerce,  apporta  une 
sagacité  qui  mérite  de  devenir  proverbiale. 

Avant  de  nous  occuper  de  la  crise  de  1857,  résumons  en 
quelques  mots  les  rapports  de  la  Banque  de  France  avec  le 
Trésordel851àl871. 

On  se  rappelle  que,  par  un  dernier  traité  en  date  du 
3  mars  1852,  le  Trésor  empruntait  à  la  Banque,  au  taux 
maximum  de  4  O/O5  réduit  en  1857  à  3  0/0,  75  millions  garan- 
tis par  un  dépôt  de  rehtes,  et  les  lui  remboursait  sur  le  pied 
de  5  millions  par  an,  le  1^' juillet  de  chaque  année,  à  partir 
du  1"  juillet  1853,  date  de  la  première  échéance. 
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En  dehors  de  cette  opération,  des  escomptes  extraordi- 
naires de  bons  du  Trésor  furent  consentis  par  la  Banque,  en 
faveur  de  l'Etat,  à  plusieurs  reprises,  et  pour  des  sommes 
de  diverses  importances.  Ainsi,  en  février  1854,  le  Trésor  se 
fait  escompter  30  millions,  qu'il  rembourse  en  juin  de  la  même 
année.  En  novembre  1854,  nouveau  crédit  de  30  millions 
remboursé  en  janvier  1855.  Une  avance  de  40  millions,  con- 
sentie en  juillet  1855,  donne  lieu  à  des  renouvellements  suc- 
cessifs jusqu'en  mars  1857,  date  delà  dernière  échéance;  en 
mai  1859,  nouvelle  avance,  de  25  millions,  cette  fois,  rem- 
boursée en  janvier  suivant;  enfin,  en  février  1861,  une  autre 
avance  de  25  millions  est  faite,  mais  pour  trois  mois  seule- 
ment, et  remboursée  à  l'expiration  de  cette  période. 

Quant  au  prêt  fixe  de  75  millions,  nous  voyons  le  Trésor 
rembourser  régulièrement  à  la  Banque,  jusqu'en  1862,  les 
5  millions  annuels  convenus  par  le  traité  de  1852.  En  1862 
il  ne  doit  plus  de  ce  chef  que  30  millions.  Mais,  en  juillet  de 
cette  même  année,  le  débit  du  Trésor,  comme  avance,  au 
lieu  de  tomber  à  25  millions,  remonte  à  60,  chiffre  auquel  il 
s'est  maintenu  depuis  sans  interruption,  comme  sans  varia- 
tion. Pourquoi?  C'est  ce  que  nous  apprendrait  une  conven- 
tion du  10  juin  1867,  si  son  texte  avait  été  publié.  Malheu- 
reusement, ni  les  rapports  annuels  de  la  Banque  de  France, 
ni  les  recueils  des  dispositions  législatives  qui  la  régissent, 
ni  le  Bulletin  des  lois,  ni  le  Moniteur  universel  (le  journal  ofii- 
ciel  d'alors),  ni  enfin  les  documents  officiels  émanant  du 
ministère  des  finances,  n'ont  publié  le  texte  de  cette  conven- 
tion, et  nous  sommes  contraints  de  n'apprendre  qu'indirec- 
tement que  le  remboursement  de  ce  prêt  n'est  exigible  qu'à 
l'expiration  du  privilège  actuel  de  la  Banque  de  France  et 
qu'il  ne  porte  intérêt  qu'autant  que  le  solde  créditeur  du  Trésor 
est  inférieur  à  son  importance  et  même  pour  la  différence 
seulement.  Nous  reviendrons  en  1870-71  sur  les  rapports  de 
la  Banque  de  France  avec  le  Trésor. 

Nous  l'avons  dit,  la  crise  de  1857  fut  l'une  des  plus  graves 
commercialement  parlant,  dont  le  xix*"  siècle  ait  été  le  témoin 
jusqu'alors.  C'est  en  Amérique,  aux  Etats-Unis,  que  le  fléau 
commença  à  sévir.  Nous  ne  croyons  pouvoir  mieux  en  faire 
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connaître  les  effets  dans  cette  partie  du  monde  qu'en  en  em- 
pruntant le  tableau  à  Fauteur  de  l'un  des  plus  attrayants 
ouvrages  sur  la  matière  que  nous  traitons  * . 

«  En  1856,  l'Union  avait  déjà  construit  24.000  milles 
(38.400  kil.)  de  chemins  de  fer  et  50.000  milles  (80.000  kil.) 
de  télégraphes,  trois  fois  autant  que  l'Angleterre  et  six  fois 
autant  que  la  France.  Le  tonnage  de  sa  marine  marchande 
avait  à  peu  près  atteint  celui  de  la  Grande-Bretagne.  Le  Con- 
grès avait  concédé,  dans  la  seule  année  1856,  40  millions 
d'acres  (16  millions  d'hectares),  c'est-à-dire  un  territoire 
grand  commxe  le  tiers  de  la  France.  Le  mouvement  dans  les 
ports  et  sur  les  chemins  de  fer  s'était  accru  d'un  tiers.  Le 
nombre  des  banques,  de  700  en  1846,  s'était  élevé,  en  1856, 
à  1416,  avec  un  capital  de  376  millions  de  dollars  (1.880  mil- 
lions de  francs).  La  dette  de  l'Etat  avait  été  réduite  à  la 
somme  insignifiante  de  35  millions  de  dollars  (175  millions 
de  francs) ,  et  le  produit  des  impôts  laissait  un  excédant  dis- 
ponible. Ainsi,  tandis  que  les  nations  européennes  dévoraient 
une  partie  de  leurs  épargnes  en  armements  énormes  ou  sur 
les  champs  de  bataille,  l'heureuse  Amérique,  jouissant  d'une 
paix  profonde,  consacrait  les  siennes  à  féconder  toutes  les 
branches  de  l'activité  nationale,  l'agriculture  et  l'industrie, 
le  commerce  et  la  navigation.  » 

Comment,  de  cet  état  prospère,  les  États-Unis  passèrent- 
ils  à  la  crise  redoutable  qui  nous  occupe  ?  le  même  auteur  va 
nous  l'apprendre  : 

«  Ce  qui  prépara  la  crise  aux  États-Unis,  ce  fut  l'emploi 
exagéré  du  crédit,  et  notamment  les  avances  énormes  faites 
par  les  banques,  au  moyen  de  leurs  dépôts,  aux  entreprises 
industrielles,  aux  chemins  de  fer  surtout  ;  mais  ce  qui  déter- 
mina l'explosion,  ce  furent  les  perturbations  du  commerce  ex- 
térieur... En  1856,  le  blé  avaitétécher  en  Europe  et  l'Union 
avait  payé  ses  créanciers  avec  ses  exportations  de  céréales. 

^  Le  Marché  monétaire  et  ses  crises   depuis  cinquante  ans,  par  Emile  de 
Laveleye.  Paris,  1865, 
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En  1857^  une  bonne  récolte  dispensa  l'ancien  monde  de  se 
f'îiire  nourrir  par  le  nouveau,  et  celui-ci  se  trouva  dans  l'em- 
barras quand  il  lui  fallut  solder  ses  importations.  Des  remises 
en  or  étaient  le  seul  moyen  de  rétablir  la  balance.  Le  mal 
n'était  pas  encore  très  grande  seulement  il  en  résulta  une 
certaine  inquiétude.  Or  toute  défiance  restreint  le  crédit,  qui 
n'est  que  la  confiance.  L'argent  et  le  crédit  se  raréfiant 
ensemble,  les  moyens  d'échange  devinrent  insuffisants.  Les 
prix  baissèrent,  d'abord  ceux  des  marchandises,  puis  ceux  de 
toutes  les  valeurs.  Les  déposants  commencèrent  à  retirer 
quelque  argent  des  banques.  Ce  fut  l'origine  de  la  débâcle.  » 

C'est  le  22  août  qu'une  première  suspension  vint  donner 
l'éveil. 

«  Au  commencement  de  septembre,  il  y  eut  une  éclaircie  : 
on  espéra  que  la  crise  s'arrêterait.  Les  banques  en  profitèrent 
pour  restreindre  peu  à  peu  leurs  escomptes  afin  de  se  mettre 
à  couvert;  mais  ces  mesures  de  prudence  augmentèrent  les 
alarmes.  En  quelques  semaines,  toutes  les  valeurs,  même  les 
meilleures,  baissèrent  de  30  à  50  0/0.  Le  Central- Amer ka, 
steamer  chargé  d'or  californien  sur  lequel  on  comptait  pour 
rendre  quelque  facilité  à  la  circulation  embarrassée,  fit  nau- 
frage, et  ce  fut,  dès  lors,  un  sauve  qui  peut  général.  A  la  fin 
de  septembre,  les  banques  de  Maryland  et  de  Pensylvanie 
suspendirent,  entraînant  avec  elles  cent  neuf  maisons  des 
plus  importantes  de  Baltimore,  de  Boston  et  de  Philadelphie. 
Au  3  septembre,  175  banques  avaient  arrêté  le  rembourse- 
ment des  dépôts.  L'escompte  était  de  30  ou  40  0/0.  Les 
fabriques  commençaient  à  se  fermer,  et  les  ouvriers  étaient 
renvoyés  en  foule.  Les  banques  de  New- York  avaient  encore 
un  encaisse  de  13  millions  de  dollars  (65  millions  de  francs), 
et  elles  tenaient  bravement  tête  à  l'orage,  restreignant 
chaque  jour  leurs  avances  et  retirant  leurs  billets.  Dans  les 
premiers  jours  d'octobre  elles  parvinrent  à  faire  rentrer  ainsi 
des  billets  et  du  numéraire,  mais  en  diminuant  leurs  avances 
et  ces  restrictions  élevaient  de  plus  en  plus  le  taux  de  l'inté- 
rêt :  il  monta  à  60  et  70  0/0,  ou  plutôt  tout  crédit  était  mort, 
tout  échange  suspendu.  Les  commerçants,  poussés  au  déses- 
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poir,  et  rendant  les  banques  responsables  de  l'extrémité  où 
ils  étaient  réduits,  organisèrent  un  run  ' ,  sur  celles  qui  se 
tenaient  encore  debout.  Le  13  octobre  fut  un  jour  terrible  : 
on  assista  alors  aux  émeutes  du  monde  financier,  à  la  prise 
d'assaut  des  bastilles  du  capital.  Les  banques  payèrent  pen- 
dant quelques  heures  à  bureau  ouvert  ;  le  soir,  cependant  sur 
les  trente-trois  qui  restaient,  trente-deux  suspendirent  aussi. 
Dans  tout  TEtat,  puis  dans  tout  le  Nord,  enfin  dans  TUnion 
entière,  tout  s'écroula  comme  sous  le  coup  irrésistible  d'une 
trombe.  Presque  aucun  établissement,  aucune  maison  ne 
resta  debout.  Tout  paiement  en  argent  avait  cessé,  toute 
remise  était  impossible;  nul  ne  pouvait  plus  ni  vendre,  ni 
obtenir  de  crédit.  U  n'y  avait  plus  ni  prêteurs,  ni  acheteurs. 
Quand  on  fit  le  relevé  des  désastres,  on  trouva  que,  au  Canada 
et  dans  TUnion,  il  y  avait  eu  5.123  faillites,  avec  un  passif 
de  299  millions  de  dollars,  plus  de  1  milliard  et  demi  de  francs 
dont  la  moitié  environ  était  définitivement  perdue.  Chose 
inouïe,  à  l'exemple  des  banques,  quatorze  grandes  compa- 
gnies de  chemins  de  fer,  écrasées  par  leur  dette  flottante, 
suspendirent  aussi  avec  un  passif  de  189  millions  de  dollars 
(945  millions  de  francs).  Le  contre-coup  des  catastrophes  de 
New- York  se  fit  sentir  jusqu'aux  bords  du  Pacifique.  En 
Californie,  les  banques  furent  de  même  décimées  par  un  nm 
tout  spontané  ;  cependant,  après  avoir  fermé  leurs  portes  pen- 
dant quelques  jours,  elles  reprirent  leurs  paiements.  Dans  le 
reste  de  l'Union,  si  la  crise  fut  exceptionnelle  par  sa  généra- 
lité, sa  soudaineté  et  son  intensité,  elle  ne  fut  pas  du  moins 
de  longue  durée.  La  baisse  extrême  des  meilleures  valeurs  et 
la  fabuleuse  élévation  de  l'escompte  (60  0/0)  attirèrent  l'atten- 
tion des  spéculateurs  européens.  Les  ordres  d'achats  arri- 
vèrent, et,  par  suite,  les  remises  en  métal.  L'or  reflua  si  rapi- 
dement que,  déjà,  au  commencement  de  décembre,  la  réserve 
des  Banques  de  New-York  s'éleva  à  26  millions  de  dollars 
(130  millions  de  francs),  et  qu'elles  purent  reprendre  leurs 
payements  en  espèces.  Au  V^  janvier  toutes  les  banques  de  V Union 


♦  Irruption.   Irruption    des    créanciers    d'une    banque,  sur    l'institution 
débitrice;  à  qui  arrivera  le  plus  tôt  pour  être  remboursé. 
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en  avaient  fait  autant,  sauf  celles  de  Pensylvanie,  à  qui  on 
accorda  un  délai  jusqu'au  i^'  avril  *  ». 

L'Allemagne  du  Nord,  et  surtout  l'Angleterre,  ressenti- 
rent principalement  les  douloureux  contre-coups  de  cette 
crise;  la  France  fut  relativement  bien  moins  éprouvée.  La 
Banque  de  France  usa  avec  une  intelligence  que  nous  nous 
plaisons  à  reconnaître,  de  la  faculté  qu'on  lui  avait  donnée 
depuis  peu  de  temps,  de  porter  le  taux  de  ses  escomptes  au- 
dessus  de  6  0/0,  faculté  dont  sa  sœur  aînée,  la  Banque 
d'Angleterre  usa  dès  1847,  la  loi  ne  le  lui  défendant  pas. 

L'Angleterre  avait  de  puissantes  raisons  pour  être  plus 
influencée  que  tout  autre  pays  des  suites  de  la  crise  améri- 
crine;  elle  avait  placé,  nous  assure  M.  de  Laveleye,  environ 
2  milliards  de  francs  dans  les  valeurs  de  l'Union,  et  ses 
envois  de  marchandises  dépassaient  un  demi-milliard.  Ce  der- 
nier point  était  le  plus  grave,  car  elle  avait  droit  de  compter 
sur  cette  rentrée,  et  un  retard  inopiné  devait  rendre  la  situa- 
tion des  Banques  anglaises  fort  critique.  Le  27  octobre,  une 
première  faillite  importante  se  produisait  ;  les  huit  premiers 
jours  de  novembre  les  faillites  abondèrent;  le  9,  la  Western- 
bank,  à  Edimbourg  (l'Ecosse  est  renommée,  de  longue  date, 
pour  la  solidité  de  ses  banques)  succombait,  et  cette  chute 
produisit  une  impression  des  plus  vives.  Aussi  la  panique  se 
déclara-t-elle,  et  le  12,  la  Banque  d'Angleterre,  comme  cela 

*  Nous  avons  cru  devoir  reproduire  in  extenso  cette  description  d'une  des 
crises  les  plus  intenses  qu'ait  subie  l'Union  américaine,  d'abord  parce  qu'elle 
s'est  vivement  fait  sentir  sur  tout  le  continent  européen;  ensuite  parce  que 
la  description  que  nous  en  extrayons  est  fort  bien  faite  ;  enfin  que,  émanant 
d'un  des  plus  intelligents -adversaires  de  la  liberté  des  banques  d'émission, 
elle  arrive  cependant  forcément  à  prouver  :  1°  que  les  suspensions  momen- 
tanées des  banques  sont  des  malheurs  impossibles  à  éviter,  en  temps  de 
crises  sérieuses  en  général,  même  dans  les  pays  où,  comme  la  France,  l'unité 
des  banques  est  en  faveur;  2°  que  dans  les  pays  où  la  liberté  des  banques  est 
le  principe  dominant,  le  retour  à  l'état  normal  se  fait  au  moins  aussi  rapi- 
dement si  ce  n'est  plus,  que  dans  ceux  où  elles  sont  le  plus  sévèrement  régle- 
mentées, et  qu'alors,  l'absence  de  liberté  n'empêchant  pas  le  mal,  n'en  dimi- 
nuant, pour  le  moins,  ni  l'intensité  ni  la  durée,  mieux  vaut  un  régime  qui 
laisse  à  l'individu  son  initiative,  ayant,  en  tout  cas,  la  responsabilité,  qu'un 
autre  où  on  lui  mesure,  par  prudence,  l'air  respirable,  celui  qui  fait  un  ])ays 
riche  et  prospère,  comme  M.  de  Laveleye  nous  a  éloquemment  montré  les 
Etats-Unis  au  commencement  de  l'année  1857. 
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avait  déjà  eu  lieu  en  1847;,  dut  demander  l'autorisation  de 
suspendre  les  clauses  limitatives  de  Tacte  de  1844,  ce  qu'elle 
obtint  facilement  ' . 

Elle  ne  profita  pas  de  cette  faculté  en  1847;  mais  en  1857 
elle  y  eut  recours  ;  il  lui  suffit,  néanmoins,  pour  répondre 
aux  besoins  du  moment,  de  dépasser  de  30  millions  de  francs 
la  limite  fixée  par  l'acte  de  1844  dans  le  cliîfîre  de  ses  émis- 
sions de  billets.  Son  taux  d'escompte,  le  10  novembre  1857, 
deux  jours  avant  l'obtention  de  la  suspension  de  l'acte  de 
1844,  avait  été  porté  à  10  0/0  ;  en  1847  elle  ne  le  fit  monter 
qu'à  8  0/0. 

A  Hambourg,  le  taux  d'escompte  atteignit  9  0/0;  il  ne 
tarda  pas  à  redescendre  à  5.  Cette  place  ressentit  moins  que 
Londres  les  effets  de  la  crise,  bien  qu'elle  en  fut  plus  affectée 
que  notre  pays.  On  y  compta  145  faillites  avec  un  passif 
d'un  demi-milliard.  Cette  crise  continua  à  sévir  dans  le  nord, 
et  eut  même  des  contre-coups  jusque  dans  l'Amérique  du  Sud. 

En  France,  la  Banque,  ainsi  que  nous  l'avons  dit  plus 
haut,  mit  rapidement  en  usage  l'instrument  nouveau  que  lui 
mettait  en  main  la  loi  de  1857,  c'est-à-dire  la  hausse  de  l'es- 
compte au-dessus  de  6  0/0. 

Dès  le  13  octobre,  elle  le  portait  à  6  1/2  0/0;  le  21  du 
même  mois  à  7  1/2,  enfin,  le  11  novembre,  le  lendemain  du 
jour  où  la  Banque  d'Angleterre  portait  son  taux  à  10  0/0, 
elle  établissait,  à  l'instar  de  ce  qu'elle  fit  déjà  en  1819,  une 
échelle  de  trois  taux,  espacés  de  1  0/0,  en  raison  de  la  durée 
des  échéances;  elle  continua  ce  mode  jusqu'au  20  décembre^ 

*  L'acte  de  1844  stipule  (nous  n'entrons  pas  dans  les  détails)  que  la  Banque 
d'Angleterre  ne  pourra  émettre  plus  de  billets  que  la  somme  cumulée  de  la 
dette  fixe  de  l'Etat  (275  millions  1/2  de  francs),  des  consolidés  à  elle  appar- 
tenant (74  millions  1/2  de  francs  de  1844  à  1855,  88  1/2  à  89  de  1856  à  1861, 
91  de  1862  à  1865,  et  100  de  1866  à  ce  jour),  et  de  son  encaisse  métallique.  Cet 
acte  tant  vanté  avait  pour  objet  de  permettre  à  la  Banque  d'Angleterre  de 
résister  aux  crises,  si  ce  n'est  de  les  •  prévenir.  Trois  fois  déjà,  le  25  oc- 
tobre 1847,  le  12  novembre  1857  et  le  11  mai  1866,  soit  au  moment  décisif,  le 
gouvernement  a  autorisé  la  Banque  à  dépasser  les  sages  limites  posées  en 
1844.  Que  dirait-on  d'une  armée  admirablement  formée,  mais  se  dérobant  au 
moment  de  se  montrer  ?  Telle  est,  en  peu  de  mots,  l'organisation  de  la  Banque 
de  circulation,  appelée  à  devenir,  un  jour,  unique  en  Angleterre. 

^  Remarquons,  en  passant,  toute  l'inconséquence  de  notre  législation  en 
matière  de  limite  légale  du  taux  de  l'intérêt,  La  Banque  de  France,  en  por- 
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et  rendit,  par  l'application  de  ce  système,  un  service  sérieux 
au  public.  Elle  en  rendit  un  autre  non  moins  grand  en  préju- 
geant intelligemment  à  l'avance  la  portée  de  la  crise  et  ne 
marchandant  pas  les  remèdes  dès  Forigine.  Le  21  décembre 
elle  revint  au  taux  unique  de  6  0/0,  et  le  29  à  5  ^  ;  on  voit 
avec  quelle  rapidité  le  fléau  cessait  de  sévir,  sachant  prendre 
à  temps  des  mesures  énergiques. 

Malheureusement  la  crise  finit  trop  tôt  pour  son  impor- 
tance, et  les  années  qui  suivirent  se  ressentirent  d'une  liqui- 
dation incomplète.  Un  marasme  pire  que  le  mal  dont  nous 
venons  de  décrire  les  phases  douloureuses  domina  longtemps 
le  marché.  L'un  des  indices  les  plus  sérieux  de  cette  langueur 
est  l'augmentation  des  comptes  courants  particuliers  à  la 
Banque.  Ainsi  que  l'a  judicieusement  fait  remarquer 
M.  Cl.  Juglar,  que  nous  aimons  à  citer  :  «  Le  maximum  des 
comptes  courants  s'observe  dans  les  années  qui  suivent  la 
liquidation,  par  suite  du  défaut  d'emploi  des  capitaux  qui  ne 
sont  pas  demandés,  et,  à  la  veille  des  crises,  souvent  dans 
Tannée  même  qui  les  précède,  par  suite  de  la  crainte,  de  l'in- 
quiétude qui  empêchent  les  capitaux  demandés  de  s'enga- 
2:er  ^.  »  Or,  les  sommes  déposées  en  compte  courant  à  la 
Banque  de  France  par  les  particuliers,  qui  n'avaient  jus- 
qu'alors dépassé  200  millions  que  deux  fois,  en  1854  et  185B 
atteignirent  338  millions  en  18*57.  Placée  à  égale  distance  de 
1857  et  de  1861,  est-ce  à  la  liquidation  de  1857,  ou  à  un 

tant  son  taux  d'escompte  à  10  0/0,  obligeait  la  foule  des  banquiers-escomp- 
teurs à  monter  le  leur  à  11  et  12  0/0;  or  la  loi  de  septembre  1807  pouvait  les 
faire  condamner  comme  usuriers  lorsque  la  Banque,  qui  ne  s'alimentait 
que  de  leur  papier,  ne  devait  qu'à  la  loi  de  juin  1857  de  ne  pas  passer  pour 
leur  complice  et  d'être  à  l'abri  des  arrêts  de  la  police  correctionnelle.  Nous 
savons  qu'aucun  jugement  n'a  été  rendu  à  cette  époque  dans  le  sens  de  la  loi 
de  1807;  mais  est-il  bien  naoral,  bien  conforme  à  l'ordre  public,  que  la  loi  ait 
deux  poids  et  deux  mesures  ?  Ne  serait-il  pas  d'un  bon  exemple  d'en  finir, 
une  fois  pour  toutes,  avec  une  loi  aussi  anti-économique  que  celle  promulguée 
sous  le  premier  empire,  et  de  proclamer  que  le  prêt  à  intérêt  est  un  acte  com- 
mercial qui  doit  être  libre  pour  que  les  bénéfices  en  résultant  soient  légitimes? 

^  N'omettons  pas  de  dire  qu'à  ces  moyens  elle  joignit  l'achat  de  lingots- 
pour  une  somme  totale  de  565  millions  de  francs,  au  coût,  prime  et  trans- 
port, de  4,675,100  francs,  soit  1/8  0/0. 

2  La  Banque  de  France  et  la  Banque  d'Angleterre  en  1847, 1852  et  1861.  — 
Journal  des  Économistes,  décembre  1861,  2"  série,  t.  XXXII,  p.  384. 
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pressentiment  de  la  crise  à  venir,  qu'il  faut  attribuer  cet 
important  accroissement  ?  Nous  pencherions  à  croire  que 
les  deux  causes  y  ont  contribué. 

1858-61.  Le  ralentissement  des  transactions,  qui  suivit 
Tannée  laborieuse  dont  nous  venons  de  nous  occuper,  permit 
à  la  Banque  de  France  de  faire,  durant  plusieurs  exercices 
consécutifs,  une  nature  d'opérations  plus  du  ressort  d'un 
crédit  mobilier  que  d'une  institution  de  circulation.  Elle  y 
déploya  d'ailleurs  une  certaine  habileté.  Nous  voulons  parler 
de  l'émission  ou  de  l'écoulement  d'obligations  pour  le  compte 
des  compagnies  françaises  de  chemin  de  fer. 

Voici  le  résumé,  par  année,  des  résultats  acquis  : 

En  1858  elle  commença  à  écouler,  par  l'entremise  soit  de 
l'établissement  central,  soit  des  succursales,  617.766  obliga- 
tions à  un  prix  moyen  de  27.6  fr.  60.  Il  lui  en  restait  272.769 
qu'elle  mit  en  souscription  ;  les  demandes  du  public  montèrent 
à  986.887,  savoir  :  562.298  à  Paris,  et  424.589  en  province; 
le  prix  d'émission  était  274  fr.  50.  Cette  opération  procura 
aux  huit  compagnies  bénéficiaires  (Orléans,  Méditerranée, 
Ouest,  Dauphiné,  Ardennes,  Est,  Midi,  Genève)  une  somme 
d'environ  246  millions  et  demi,  sur  laquelle  la  Banque  avança 
100  millions  antérieurement  à  toute  vente. 

Malgré  les  succès  de  la  dernière  opération,  la  Banque  de 
France,  pendant  tout  le  cours  de  1853,  vend  directement  et 
petit  à  petit  881.952  obligations  vers  287  fr.  50  à  288  fr.  75, 
soit  pour  un  capital  réalisé  de  250  millions. 

Mais,  en  1860  et  1861,  elle  reprend  la  voie  des  souscrip- 
tions. En  1860,  elle  propose  1 .023.000  obligations  à  292  fr.  75  ; 
on  lui  en  demande  1.627.817.  En  1861,  elle  en  offre 
786.000  ;  la  crainte  de  ne  pas  obtenir  tout  ce  que  l'on  demande 
porte  les  souscriptions  au  chiffre  de  2.972.449  titres. 

En  quatre  années  elle  réalise  ainsi  pour  le  compte  des 
huit  compagnies  sus-nommées,  un  capital  effectif  de 
1.200.307.500  francs,  etc.,  sans  nuire  à  la  hausse  constante 
des  titres. 

C'est  intelligemment  conduit;  mais,  comme  disait  un  cen- 
seur dans  son  rapport  sur  les  opérations  de  1859,  «  cette  opé- 
ration est  tout  à  fait  en  dehors  des  habitudes  de  la  Banque. 
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Elle  se  justifie  par  les  circonstances  exceptionnelles  dans  les- 
quelles elle  a  été  proposée  et  acceptée.  ))  Ce  genre  de  justifi- 
cation n'eut  pas  été  de  mise  avec  la  liberté  des  banques. 

Passons^  et  arrivons  aux  événements  monétaires  de  1860. 

Les  Etats-Unis,  en  raison  de  la  tournure  des  actes  poli- 
tiques qui  annonçaient  la  guerre  civile  qui  ne  tarda  pas  à  y 
éclater,  avaient  exagéré  leurs  exportations  et  accru  ainsi  le 
solde  débiteur  du  vieux  continent,  de  l'Angleterre  particu- 
lièrement. Tel  fut  le  début  de  la  crise  de  1861  qui,  dès  jan- 
vier, motiva  la  hausse  de  l'escompte  à  7  0/0  ;  il  ne  s'arrêta 
pas  là,  et  le  14  février  il  atteignait  8  0/0,  son  point  culminant 
d'alors. 

Les  marchés  monétaires  sont,  on  l'a  souvent  dit,  dans  la 
dépendance  les  uns  des  autres,  comme  des  réservoirs  d'eau 
communiquant  entre  eux  par  des  tuyaux  souterrains.  La 
tendance  est  au  nivellement,  et  les  capitaux  se  précipitent 
comme  l'eau  dans  le  vide,  là  où  les  appelle  le  loyer  le  plus 
élevé.  En  Allemagne,  en  Hollande,  en  France,  les  taux  d'es- 
compte étant  plus  bas  qu'en  Angleterre,  la  surélévation  du 
marché  d'outre-Manche  causa  du  trouble  sur  ceux  des  con- 
trées continentales.  La  France,  entre  autres,  en  eut  sa  part 
dans  le  cours  de  1861,  et,  faute  d'avoir  assez  rapidement 
élevé  le  prix  de  ses  services,  faute  surtout  d'avoir,  dès  cette 
époque,  livré  le  billet  de  50  francs  à  la  circulation,  la  Banque 
de  France  prolongea  les  difficultés  plus  que  l'on  eût  du  s'y 
attendre. 

A  ce  moment,  une  nature  d'embarras,  sur  laquelle  on  ne 
comptait  guère,  se  produisit  tout  à  coup.  Voici  à  quelle  occa- 
sion : 

On  se  rappelle  que  la  Caisse  générale  des  chemins  de  fer 
(J.  Mirés  et  C'')  ouvrait  une  souscription  à  un  emprunt  otto- 
man, dit  de  1860,  au  moment  où  des  faits  brutaux  détermi- 
nèrent sa  chute.  Le  gouvernement  turc,  privé  d'une  occasion 
de  consolidation  d'une  partie  de  sa  dette  flottante  sur  laquelle 
il  comptait,  se  trouva  gêné  et  dut  imposer  à  ses  créanciers, 
des  maisons  de  Galata,  des  délais  que  ceux-ci  suppor- 
tèrent en  créant  du  papier  de  circulation.  La  succursale  de 
Marseille  prit,  avec  un  peu  de  légèreté  peut-être,  ce  papier 
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à  l'escompte,  et^.à  réchéance^  les  maisons  grecques  qui 
l'avaient  endossé^  créancières  elles-mêmes  du  gouvernement 
turC;,  débiteur  solvable  et  de  bonne  foi  mais  lent  à  s'exécu- 
ter^ demandèrent  à  leur  tour  des  délais  à  la  Banque  de 
France. 

Les  créances  en  souffrance  par  ce  fait  n'atteignirent  pas 
moins  de  27  millions  et  demi,  dont  près  de  '5  remboursés  dès 
1861  ;  les  rentrées  successives  furent  effectuées  de  telle 
manière  que,  actuellement  (1881),  la  Banque,  croyons-nous, 
a  recouvré  l'intégralité  de  cette  créance,  qui  a  fait  grand 
bruit  en  son  temps. 

1862-1864.  —  La  guerre  de  la  sécession  en  Amérique  com- 
mençait à  produire  ses  effets  désastreux  sur  l'ancien  conti- 
nent. Le  coton  manquait.  Pour  se  procurer  cet  élément  de 
travail,  on  encourageait,  surtout  l'Angleterre  comme  pre- 
mière intéressée,  par  tous  les  moyens  possibles,  la  culture  de 
cette  matière  première  dans  des  pays  qui,  la  produisant  plus 
chèrement  (transport  compris)  que  le  Nouveau-Monde,  ne 
l'avaient  jusqu'alors  traité  qu'en  second  ordre.  L'Egypte,  les 
Indes  furent  les  contrées  qui  répondirent  le  mieux  à  ces 
besoins.  Mais  on  sait  que  ces  pays  absorbent  les  métaux  pré- 
cieux sans  les  rendre  à  la  circulation  universelle  *.  Les  achats 

.  <  C'est  là  un  fait  économique  qui  appelle  encore  une  explication  satisfai- 
sante. En  attendant,  empruntons  à  M.  G.  Roswag  la  description  des  contrées 
ou  ce  phénomène  se  produit  :  «  L'Asie,  l'Afrique  et  la  plupart  des  îles  de  la 
Malaisie  et  de  l'Océanie  ne  participent  encore  que  d'une  façon  passive  et 
incomplète  aux  transaction^  de  notre  civilisation.  Il  se  fait  bien  des  échanges, 
mais  surtout  de  marchandises  contre  de  l'argent,  peu  de  marchandises 
contre  marchandises.  Le  métal  soldeur  qui  intervient,  va  donc  s'ensevelir, 
comme  dans  les  lacs  perdus,  au  fond  de  ces  régions,  où  la  thésaurisation  est 
à  son  maximum.  Ces  zones  absorbantes  constituent  comme  deux  immenses 
taches  dans  la  carte  du  monde.  La  tache  africaine  est  limitée  par  la  côte 
occidentale  marocaine,  depuis  Geuta  jusqu'au  Gap  Blanc.  Elle  longe  septen- 
trionalement  le  Sahara,  descend  le  long  du  Nil,  traverse  l'Abyssynie  jusq'au 
pays  des  Galla,  dessine  un  contour  parallèle  à  la  côte  orientale  de  l'Afrique, 
en  traversant  le  Zanguebar,  le  Mozambique,  s'étend  ensuite  en  pointe  jus- 
qu'aux pays  des  Hottentots,  et  rejoint  le  Gap  Blanc  ci-dessus  mentionné; 
traçant  une  autre  ligne  parallèle  à  l'Atlantique,  la  courbe  traverse  le  Ben- 
guela,  le  Gongo,  la  Guinée  et  la  Sénégambie,  La  zone  absorbante  asiatique 
envahit  le  centre  de  la  Turquie,  longe  l'Hedjaz,  remonte  le  long  du  golfe 
Persique  jusque  près  de  Bagdad,  couvre  la  Perse  et  l'Afghanistan,  l'Hyma- 
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consommés  dans  ces  contrées,  au  lieu  de  Têtre  aux  États-Unis^ 
étaient  donc^  à  égalité  de  somme,  infiniment  plus  onéreux 
pour  les  marchés  monétaires  européens.  C'est  ce  qui  amena 
la  crise  de  1 863-1864.  Les  banques  d'Angleterre  et  de  France, 
par  un  peu  d'indécision,  au  début,  dans  la  hausse  du  prix  de 
leurs  services,  aggravèrent  la  situation  pénible  qui  se  pro- 
longea plus  qu'elle  n'eût  fait  sans  cela.  Comme,  après  tout, 
ce  n'était  qu'une  difficulté  monétaire,  le  temps  apporta  un 
remède  naturel  et  les  taux  d'escompte,  après  avoir  été  à  90/0 
(en  mai  et  septembre  1864)  à  Londres,  à  8  0/0  (en  mai  et 
octobre  de  la  même  année)  à  Paris,  sont,  à  dater  du 
15  juin  1865,  à  3  0/0  sur  les  deux  places. 

Avant  d'entreprendre  de  parler  des  crises  et  embarras 
monétaires  ou  autres  qui  ont  affligé  le  monde  des  afîaires,  la 
France  particulièrement,  depuis  cette  époque,  relatons  le 
mouvement  général  des  opérations  de  crédit  et  des  créations 
d'institutions  de  cette  nature  qui  prit,  à  partir  de  1859-1860 
un  essor  tout  particulier,  et  qui  a  grandement  contribué  au 
développement  de  la  richesse  publique  de  notre  pays. 

Parlons  d'abord  de  la  question  des  chèques  qui  a  une  im- 
portance de  principes. 

La  création  des  banques  de  circulation  fut  une  révolution 
dans  le  monde  économique  ;  elle  permit  à  de  nombreux  capi- 
taux jusqu'alors  épars  et  en  partie,  temps  ou  quantité,  inoc- 
cupés, de  contribuer  davantage  à  l'utilité  publique  et  par- 
ticulière. Si  on  considère,  et  on  doit  le  faire,  les  intérêts  de 
capitaux  inoccupés  comme  une  perte  dans  la  ruche  univer- 
selle des  travailleurs,  l'avènement  des  institutions  d'émission 
supprima  une  partie  du  coulage,  réduisit  les  frais  généraux, 
accrut  les  bénéfices,  partant  le  bien-être  social. 

Mais  il  ne  faut  pas  croire  que  les  institutions  de  crédit 

laya,  fait  une  pointe  dans  le  royaume  de  Siam,  borde  intérieurement  l'An- 
nam,  s'étendant  sur  la  Chine  tout  entière  et  le  Japon,  jusqu'au  fleuve  Amour, 
longe  la  Daourie,  borne  l'Altaï  et  vient,  en  rasant  les  bords  méridionaux  du 
lac  Aral  et  de  la  mer  Caspienne,  rejoindre  le  point  de  départ  turco-asiatique 
ci-dessus  signalé.  »  (Journal  officiel  du  30  octobre  1872).  La  civilisation  pourra 
seule  modifier  cet  état  anormal,  qui  tient  à  une  erreur  économique  (le  système 
mercantile)  entée  sur  un  préjugé  religieux  (le  fatalisme). 
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n'aient  qu'une  manière  d'être  utiles  à  ce  point  que  le  billet 
de  banque  soit  le  seul  instrument  de  progrès  sérieux,  et  que 
là  où  il  s'arrête  ou  diminue  d'importance,  il  y  ait,  dans  l'ac- 
croissement du  bien-être,  arrêt  ou  diminution.  Le  billet  de 
banque  est  une  des  formes  du  crédit  que  peuvent  permettre  les 
banques,  mais  il  n'est  pas  la  seule.  En  émettant  le  billet  à 
vue  et  au  porteur,  qu'est-ce  que  fait  une  banque  ?  Elle  répand 
des  reçus,  des  mandats  sur  elle-même,  tout  confectionnés 
comme  forme  et  importance,  particulière  ou  totale.  Elle  peut 
laisser  au  déposant  le  droit  de  faire  lui-même  le  reçu,  à  sa 
guise  comme  époque. et  importance,  et  l'on  a  les  mandats 
blancs  et  rouges  de  la  Banque  de  France,  mais  on  n'a  pas 
encore  le  chèque.  On  a  créé  un  concurrent  au  billet  de  banque, 
il  est  vrai,  mais  un  concurrent  bien  faible  ;  quel  stimulant  à 
déposer  des  espèces  en  compte  courant  à  la  Banque  si  on  ne 
vous  sert  aucun  intérêt  ?  On  fait  vos  encaissements,  si  votre 
signature  est  bonne  on  escompte  ceux  de  vos  effets  qui  ren- 
trent dans  les  formes  réglementaires  ;  c'est  certes  une  com- 
modité qui  n'est  pas  à  dédaigner  ;  mais  tout  le  monde  n'a  pas 
besoin  de  cette  nature  de  service.  Le  véritable  adversaire  du 
billet  de  banque  c'est  le  compte  à  intérêt,  ou  plutôt  son  ins- 
trument, le  chèque.  Le  chèque  est  un  billet  de  banque,  mais 
un  billet  de  banque  perfectionné.  Partout  où  il  triomphe,  et 
c'est  une  affaire  de  mœurs  financières,  le  billet  de  banque  est 
au  second  rang.  Voyez  l'Angleterre  où  la  Banque  centrale  ne 
sert  pas,  il  est  vrai,  d'intérêt  à  ses  déposants,  mais  où  les 
autres  institutions  de  crédit  sollicitent  par  des  intérêts  plus 
ou  moins  forts  les  dépôts  du  public;  sa  circulation  en  billets 
est-elle  en  rapport  avec  sa  richesse  ou  son  activité  indus- 
trielle ?  nullement.  En  Angleterre,  la  circulation  ne  dépasse 
pas  750  millions  de  francs  et  est  généralement  dans  les  5  à 
600  millions.  Les  quatre  cinquièmes  des  transactions  au 
comptant  s'y  font  en  chèques  ;  sans  cet  instrument,  la  circu- 
lation devrait  atteindre  3  à  4  milliards. 

En  France,  le  chèque  ne  s'est  que  peu  répandu  encore  ;  la 
preuve  en  est  que,  les  transactions  montant  au  quart,  peut- 
être  du  chiffre  qu'elles  atteignent  en  Angleterre,  nécessitent, 
pourtant,  une  circulation  énorme,  relativement  h  ses  voisins. 

16 
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L'extension  de  la  circulation  d'une  banque  d'émission 
n'est  donc  un  bon  signe  pour  un  pays  que  dans  une  mesure 
limitée,  et  ce  n'est  pas  là  l'idéal  (définitif,  au  moins)  que  Ton 
doit  se  proposer  dans  le  développement  des  institutions  de 
crédit  d'un  pays. 

Mais  si  le  chèque,  le  reçu  d'un  compte  courant  à  intérêts, 
encourageant  non  seulement  l'épargne,  mais  l'utilisation  des 
capitaux  de  roulement  dormant  dans  les  tiroirs,  si  le  chèque, 
disons -nous,  est  un  instrument  de  progrès,  il  ne  peut  se 
développer  sérieusement  qu'à  la  condition  d'une  chambre  de 
compensation,  d'un  Clearing- House.  Si  le  porteur  d'un  carnet 
de  chèques,  en  s'en  servant,  impose  pour  être  soldé,  une 
course  de  plus  à  son  créancier,  il  y  a  déperdition  de  forces  ; 
si,  au  contraire,  son  chèque,  compris  dans  un  bordereau  total 
à  la  fin  de  la  journée,  retourne  par  voie  de  compensation,  et 
non  de  paiement,  à  la  banque  dépositaire  des  fonds,  une 
simple  écriture  remplace  l'usage  de  la  monnaie  ou  même  du 
billet  de  banque,  et  le  progrès  que  l'on  doit  attendre  du  chèque 
est  accompli. 

Ce  n'est  qu'assez  récemment  que  ce  progrès  s'est  opéré 
chez  nous  *  ;  la  Chambre  de  compensation  à  Paris  n'existe  que 
depuis  1872,  quand  le  Clearing-House  de  Londres  remonte 
à  1775.  Ajoutons,  pour  être  juste,  que  la  centralisation  ban- 
quière  en  France  rendait  moins  indispensable  qu'audelà  de 
la  Manche  un  pareil  rouage;  la  Banque  de  France  avec 
ses  94  succursales  (dont  90  en  activité),  la  compagnie  des 
agents  de  change  de  Paris,  avec  ses  compensations  mensuelles 
qui  embrassent  les  autres  bourses  de  France,  l'abaissement 
des  coupures  de  billets  de  banque,  les  rouages  de  notre  minis- 
tère des  finances  avec  tout  son  personnel  d'agents  de  tous 
ordres,  tout  cet  ensemble  a  rendu  moins  pénible  pour  le  pays 
l'absence ^d'une  chambre  centrale  de  compensation;  mais, 
nous  le  répétons,  le  chèque  n'a  de  raison  d'être  qu'avec  cette 
dernière  institution  ;  sans  cela  au  lieu  d'être  un  compte  actif 
une  représentation  du  fond  de  roulement,  c'est  un  compte 
plus  ou  moins  dormant,  le  premier  acte  d'un  placement,  une 

•  M.  P.-J.  Côullet,  par  ses  travaux  spéciaux  sur  la  matière,  y  aura  grande- 
ment contribué. 
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simple  concurrence  à  la  caisse  d'épargne  et  non  au  billet  de 
banque. 

Une  loi  rendue  le  20  juin  1865  a  introduit  le  chèque  dans 
notre  arsenal  législatif;  elle  l'avait  affranchi  du  droit  de 
timbre  pendant  dix  ans;  une  loi  fiscale  du  23  août  1871  Fa 
frappé  d'un  timbre  fixe  de  10  centimes  par  chèque  ;  remer- 
cions le  législateur  de  n'avoir  pas  eu  la  main  trop  lourde. 

Depuis  plusieurs  années  déjà  des  institutions  de  crédit 
avaient  cherché  à  l'acclimater  en  France  ;  le  Comptoir  d'es- 
compte de  Paris  avait  débuté,  mais  ses  relations  d'escompte 
avec  ses  clients  avaient  limité  à  ces  derniers  le  cercle  de  ses 
comptes  de  dépôt.  Une  société,  en  1859,  se  fonda  avec  le  but 
de  faire  appel  au  public  pour  l'expansion  des  comptes  de 
dépôts  avec  chèques.  «  La  Société  générale  de  crédit  industriel 
et  commercial^  disait  le  président  de  cette  institution  à  ses 
actionnaires  réunis  pour  la  première  fois,  le  19  avril  1860, 
en  assemblée  générale  ordinaire,  a  été  créée  à  peu  près  à  Tins- 
tar  des  Joint  stock  hanks  anglaises,  pour  compléter,  par  ce  nou- 
veau rouage,  jusqu'alors  inexpérimenté  en  France,  le  méca- 
nisme de  nos  institutions  de  crédit.  Leur  ofûce  principal  est  de 
recevoir  les  fonds  restés  inactifs  et  stériles  dans  les  mains  des 
capitalistes,  pour  les  tenir  fidèlement  à  leur  disposition  avec 
une  allocation  d'intérêt,  et  pour  les  rendre  sans  retard,  contre 
des  engagements  à  courts  termes,  aux  emplois  productifs  du 
commerce  et  de  l'industrie.  )>  Plusieurs  autres  sociétés  s'3 
formèrent  à  Paris  sur  un  modèle  analogue.  A  Lyon,  le  Crédit.^ 
lyonnais  en  1863;  puis,  en  1865,  la  Société  lyonnaise  de  dépôts 
et  de  comptes  courants  et  de  crédit  industriel;  à  Marseille 
(en  1865),  la  Société  marseillaise  de  crédit  industriel  et  commer- 
cial et  de  dépôts^  etc.,  etc.,  introduisirent  le  chèque,  en  pro- 
vince, dans  les  habitudes  du  public.  Depuis,  bon  nombre 
d'institutions  financières  ont  suivi  cet  exemple  ;  mais  encore 
une  fois  pour  que  le  chèque  se  popularise,  et  c'est  à  souhaiter 
pour  qu'il  ne  soit  pas  l'instrument  d'un  compte  de  placement 
temporaire,  mais  l'outil  favori  de  circulation  du  fonds  de  rou- 
lement, un  moyen  de  liquidation  et  non  un  effet  de  crédit, 
il  lui  faut  la  chambre  de  compensation.  Bonne  chance,  donc, 
à  celle  qui  s'est  fondée  à  Paris,  il  y  a  quelques  années,  sur 
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rinitiative  intelligente  des  institutions  les  plus  accréditées 
de  la  capitale^  et  que  les  villes  départementales  qui  tien- 
nent à  ne  pas  rester  en  arrière^  suivent  cet  exemple 
(Annexe  AA). 

Nous  avons  vu  le  Comptoir  d'escompte  de  Paris  établir 
des  succursales  dans  les  colonies  et  à  l'étranger.  Il  contribua 
également  à  la  fondation  d'une  institution,  d'abord  appelée 
Société  de  crédit  colonial  (1860),  puis  Société  de  crédit  foncier 
colonial  (1863).  Le  Comptoir  d'escompte,  qui  s'était  d'abord 
chargé  de  la  direction  de  cette  entreprise,  y  a,  depuis 
renoncé. 

Nous  disions  plus  haut  qu'il  n'y  eut  en  France,  jus- 
qu'en 1864,  qu  une  société  anonyme  autorisée  pour  faire  les 
opérations  de  crédit  mobilier.  Cependant,  après  la  chute  de 
la  Caisse  générale  des  chemins  de  fer  en  1861,  il  se  constitua, 
vers  1862,  une  réunion,  sous  forme  de  syndicat  permanent, 
d'une  trentaine  de  banquiers  ou  gros  capitalistes,  en  vue  de 
conquérir  auprès  du  public  une  part  de  la  popularité  *  que 
le  Crédit  mobilier  possédait  d'une  façon  à  peu  près  exclusive. 
Elle  chercha  pendant  longtemps  à  se  donner  une  forme  plus 
compatible  avec  les  mœurs  financières  de  l'époque,  c'est-à-dire 
à  se  mettre  par  actions;  pendant  longtemps  l'influence  du 
Crédit  mobilier  fit  échec,  et  ce  ne  fut  que  le  4  mai  1864  que 
le  gouvernement,  sous  la  pression  de  l'opinion  publique,  ne 
crut  pouvoir  plus  longtemps  difî'érer  son  adhésion  aux  statuts 
de  la  Société  générale  pour  favoriser  le  développement  du  corn- 
ïnerce  et  de  l'industrie  en  France,  compagnie  anonyme  au 
capital  nominal  de  ï'20  millions,  réel  de  60,  et  qui,  sans 
répudier  les  opérations  particulières  aux  Joint- Stock-Banks 
anglaises  semble  s'être  plus  volontiers  adonnée  à  celles  d'un 
crédit  mobilier. 

'  Cette  popularité  était  très  effective  ;  une  affaire  par  actions  n'avait  la 
faveur  du  public  qu'avec  l'étiquette  du  Crédit  mobilier.  Ce  fut  une  grande 
gêne  pour  le  développement  du  marché  des  valeurs  mobilières,  les  directeurs 
de  l'institution  dont  nous  parlons  usant  de  cette  situation  privilégiée  d'une 
manière  inquiétante  et  qui,  de  fait,  a  fini  par  porter  malheur  à  eux  et  surtout 
à  leurs  actionnaires,  ainsi  qu'à  ceux  de  quelques-unes  des  affaires  patron- 
nées par  cuis.  V 
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La  société  qui  a  popularisé  la  dénomination  de  crédit  mobi- 
lier dans  le  monde  des  affaires^  après  avoir  eu  la  sagesse  à  ses 
débuts,  d'inaugurer  la  séparation  des  fonctions  d'une  banque 
de  circulation  de  celles  d'une  banque  commanditaire  de  l'in- 
dustrie et  du  commerce,  se  mit  à  la  poursuite  de  ces  deux 
natures  de  fonctions^  quelle  rechercha,  à  titre  d'arme  de 
guerre  dirigée  contre  la  Banque  de  France,  à  cette  seule  fin 
de  l'amener  à  des  mesures  plus  larges  dans  ses  avances  sur 
valeurs  mobilières  ;  elle  tourna,  pour  cet  objet,  les  yeux  vers 
la  Banque  de  Savoie. 

Cette  dernière  institution,  naguère  italienne,  était  deve- 
nue française  depuis  l'annexion  volontaire  de  la  Savoie  et  du 
comté  de  Nice  à  notre  pays.  Elle  fut  établie  sous  la  forme 
anonyme  en  vertu  de  la  loi  du  26  avril  1851 .  La  durée  de  son 
privilège  était  de  trente  années. 

Cette  société  de  crédit  émettait  des  billets  d'une  impor- 
tance nominale  de  20  à  1000  francs  ;  sa  circulation  (en  fait 
de  2  à  3  millions),  jointe  à  ses  comptes  courants  à  vue,  ne  pou- 
vait dépasser  le  triple  de  son  encaisse  métallique  ;  son  capital 
était  de  quatre  millions.  Ajoutons  que  cette  banque  avait  deux 
sortes  de  comptes  courants,  les  uns  à  vue  et  sans  intérêt,  les 
autres  à  plusieursjours  de  vue  et  portant  intérêt;  lepublicavait 
fini  par  préférer  ces  derniers  ;  disons  enfin  que  la  BaAque  de 
Savoie  pouvait  escompter  du  papier  à  deux  signatures. 

Une  loi  du  27  février  1856  avait  autorisé  cette  banque  à 
créer  des  succursales  dans  toutes  les  villes  dépendant  de  la  cou- 
ronne de  S.  M.  Victor  Emmamiel  IL  D'autre  part,  les  traités 
qui  ont  déterminé  l'annexion  établissaient  que  les  individus 
et  les  corps  moraux  appartenant  à  la  Savoie  seraient  appelés 
à  exercer  en  France  les  mômes  droits  qu'ils  tenaient  de  la  loi 
sarde.  La  Banque  de  Savoie,  forte  de  ces  deux  stipulations^ 
en  déduisit,  comme  conséquence^  le  droit  d'établir  des  suc- 
cursales dans  toute  la  France,  avec  faculté  d'émettre  des 
billets  dans  la  même  forme  que  la  Banque  de  France.  Or,  la 
Banque  de  France  avait  pour  elle  des  raisons  au  moins  aussi 
bonnes.  Cependant,  en  prenant  à  la  lettre  le  texte  des  actes 
constitutifs  de  son  monopole,  elle  ne  semblait  investie  du 
privilège  exclusif  d'émettre  des  billets  à  vue  et  au  porteur 
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qu'à  Paris  et  dans  les  cinquante-six  villes  où,  à  cette  époque 
elle  possédait  des  succursales^  mais  pas  au  delà.  En  dehors 
de  ces  circonscriptions,  en  prenant  la  loi  au  pied  de  la  lettre, 
son  privilège  n'existait  plus  ^ .  On  comprend  quels  éléments 
de  chicane  un  intérêt  qui,  il  faut  se  hâter  de  le  dire,  n'avait 
rien  de  général,  pouvait  trouver  dans  cette  situation. 

Le  Crédit  mobilier  ne  perdit  pas  l'occasion  qui  se  présen- 
tait. Il  conclut  avec  la  Banque  de  Savoie  un  traité  par 
lequel  le  capital  de  cette  institution  serait  porté  de  4  à 
40  millions,  les  36  millions  nouveaux  étant  souscrits  par 
MM.  Pereire  frères,  sauf  4  millions  mis  à  la  disposition  des 
anciens  actionnaires.  Or  la  Banque  de  France  ne  paie  pas 
d'intérêts  à  ses  déposants,  elle  avait  alors  pour  coupure  mi- 
nimum le  billet  de  100  francs  ;  en  plus  elle  n'admet  pas  d'effet 
ayant  moins  de  trois  signatures  (sauf  le  cas  de  remplacement 
d'une  signature  par  certaines  garanties  désignées).  On  com- 
prend la  rude  concurrence  qu'elle  pouvait  avoir  à  subir.  Elle 
n'hésita  pas.  Elle  obtint  du  ministre  des  finances,  M.  Fould, 
une  lettte  datée  du  9  octobre,  confirmée  par  une  seconde  peu 
distante  de  cette  première,  qui  s'opposait,  au  nom  du  Gou- 
vernement, aux  décisions  de  l'assemblée  générale  du  4  octobre 
approbatives  du  traité  Péreire.  Pour  éteindre  des  droits  qui  ne 
lui  semblaient  pas  sans  quelque  danger,  elle  consentit  môme 
à  un  sacrifice  de  4  millions,  rachetant  à  ce  prix  (Traité 
du  24  novembre  1864)  les  prétentions  de  la  Banque  de  Savoie 
d'émettre  sur  un  point  quelconque  de  la  France,  comme  en 
Savoie,  des  billets  de  banque  payables  au  porteur  et  à  vue. 

Ainsi  finit  cet  incident  qui,  un  instant,  mit  les  esprits  en 
éveil  (un  peu  tard  malheureusement)  sur  l'utilité  très  relative 
du  privilège  exclusif  de  la  Banque  de  France,  tellement  en 
éveil,  que,  pour  satisfaire  l'opinion  publique,  on  décréta  une 
enquête  sur  la  circulation  monétaire  et  fiduciaire. 

Cette  enquête  ouverte  le  7  février  1865  ne  fut  fermée  que 
le  30  juillet  1866.  Pendant  ce  temps  l'opinion  s'était  calmée, 
détournée  d'ailleurs  de  cette  importante  question  par  d'autres 
événements. 

*  Pour  plus  de  détails  à  ce  sujet,  voir  plus  bas  la  note  de  la  pasce  277. 
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Les  volumes  dans  lesquels  sont  recueillies  les  dépositions 
orales  ou  écrites  à  ce  sujet  n'en  sont  pas  moins  un  monument 
dans  lequel  se  rencontrent  les  opinions  consciencieuses^ 
quoique  diverses,  des  notabilités  économiques  et  financières 
de  tous  les  pays.  Ce  sera  un  arsenal  dans  lequel  on  trouvera, 
un  peu  mêlées,  des  armes  de  tout  calibre,  de  toute  nature, 
offensives  comme  défensives.  L'homme  d'étude,  le  banquier, 
le  commerçant,  n'eu  recueilleront  pas  moins  beaucoup  de 
fruits  des  lectures  patientes  et  répétées  qu'ils  jugeront  devoir 
faire  de  telle  ou  telle  partie.  Les  dépositions,  encore  une 
fois,  prises  en  masse,  sont  honnêtes  et  désintéressées;  au 
temps  et  à  l'expérience  à  mettre  en  relief  celles  qui  sont 
éclairées. 

Avant  de  reprendre  la  suite  du  mouvement  général  des 
transactions,  relatons  un  décret  du  13  janvier  1869,  dont 
nous  trouvons  le  texte  dans  les  publications  de  la  Banque  de 
France,  après  l'avoir  cherché  en  vain  dans  le  Bulletin  des 
Lois  et  le  Journal  officiel.  «  Ce  décret  dit  le  Gouverneur  de  la 
Banque  de  France  dans  son  rapport  sur  l'exercice  1868,  a  un 
double  but  :  celui  de  recevoir  au  nombre  des  titres  admis- 
sibles à  notre  bureau  d'avances  les  obligations  de  la  Société 
algérienne,  et  celui  d'augmenter  le  nombre  et  la  nature  des 
valeurs  admises  jusqu'à  présent,  en  remplacement  de  la  troisième 
signature  des  effets  présentés  à  l'escompte.  Vous  savez  que  ces 
valeurs  étaient  limitées  aux  actions  de  la  Banque  de  France 
et  aux  rentes  sur  l'État.  Le  nouveau  décret  admet,  en  outre, 
toutes  les  valeurs  déjà  reçues  comme  garantie  de  nos  avances, 
c'est-à-dire  les  actions  et  obligations  des  chemins  de  fer  fran  - 
çais,  les  obligations  de  la  ville  de  Paris  et  du  Crédit  fon- 
cier etc.,  etc.  Ce  décret  est,  évidemment,  un  notable  bienfait 
pour  le  commerce,  qui  aura  plus  de  facilité  pour  l'escompte 
de  ses  effets,  sans  diminuer  d'ailleurs  les  justes  garanties  de 
la  Banque.  »  Nous  nous  associons  de  grand  cœur  à  cette  satis- 
faction, quoique  le  mot  bienfait  nous  semble  peu  en  rapport 
avec  cette  vérité  économique  que,  dans  tout  échange  libre, 
il  y  a  équivalence  entre  les  services  troqués  par  les  deux 
contre-parties. 
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Cela  ne  nous  empêchera  pas  de  féliciter  la  Banque  de  don- 
ner^ depuis  1864^  quoique  pour  Paris  seulement,  la  propor- 
tion des  effets  refusés  aux  effets  présentés.  Ce  rapport  est 
d'environ  0.96à  1 .29  0/0  de  1864  à  1869  ;  en  1870,  il  est  natu- 
rellement un  peu  plus  fort,  2  0/0  ;  mais,  en  1871,  il  retombe 
à  1.20,  et  en  1872  et  1873  à  0.83.  Les  années  1874  à  1879, 
enfin,  nous  fournissent  les  rapports  suivants  :  0.90,1 .  31 , 1 .40, 
1.37,  0.65  et  0.42  0/0  ^ 

A  partir  de  1864,  également,  la  Banque  de  France  com- 
mença à  élever  le  taux  d'intérêt  de  ses  avances  au-dessus 
du  taux  d'escompte  des  effets  de  commerce;  les  différences 
furent  de  : 

Néant  antérieurement  au  24  mars  1864 

1  0/0  du  24  mars  1864 

Néant  du  6  mai      — 

1  0/0  du  26  mai      — 

Néant  du  9  sept.     — 

1  0/0  du  3  nov.      — 

1/2  0/0  du  9  mars  1865 

1  0/0  du  1er  juin      _ 

1/2  0/0  du  9  oct.    — 

1  0/0  du  2   nov.  1871 

1/2  0/0  du  14  oct.  1880  à  ce  jour. 

Nous  approchons  d'un  des  événements  les  plus  étranges, 
d'une  des  crises  les  plus  imprévues  que  fournisse  Thistoire 
des  banques  de  circulation;  et  bien  que  Londres  en  ait  été, 
presque  exclusivement,  le  théâtre,  il  n'en  est  pas  moins  fort 
instructif  de  s'y  arrêter  pour  l'étude  des  rapports  forcés  des 

*  On  jugera  mieux  l'importance  de  l'amélioration  réalisée  en  notant  que 
de  1823  à  1832,  ledit  rapport  varia  de  14  à  18  0/0;  en  1833  il  était  encore  de 
8.9  0/0,  et  en  1834  de  6.4  0/0.  Nous  ignorons  les  nombres  se  référant  aux 
autres  années,  les  rapports  officiels  ne  les  fournissant  pas. 

La  Banque  de  France  a  enfin  compris,  on  le  Toit,  que,  avec  la  nécessité  de 
trois  signatures  et  la  formalité  préalable  d'une  admission,  après  enquête,  au  bé- 
néfice de  l'escompte,  elle  pouvait  se  montrer  un  peu  plus  large,  puisque  la  Ban- 
que de  l'Algérie  et  les  Banques  coloniales,  par  exemple,  quoique  dans  un  milieu 
plus  scabreux,  font  encore  de  bonnes  affaires  (de  très  bonnes,  même,  ou  l'a 
vu),  tout  en  se  contentant  de  deux  signatures  et  allant,  quant  à  la  durée  à 
courir  des  efïéts  admis,  jusqu'à  100  et  même  120  jours. 


—     5  mai 

— 

-  25    — 

— 

-     8  sept. 

— 

—     2  nov. 

— 

—     8  mars 

1865 

—  31  mai 

— 

—    8  octob, 

,   — 

—  i^^  nov. 

1871 

—  13  oct. 

1880 
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deux  marchés  que  sépare  la  Manche.  Nous  voulons  parler  de 
la  crise  si  connue  en  Angleterre  sous  le  nom  de  the  black  Fridmj 
(le  vendredi  noir),  à  la  date  néfaste  du  11  mai  1866. 

Elle  démontre  que,  en  matière  de  crédit,  les  terreurs  pani- 
ques, même  au  sein  de  populations  aussi  flegmatiques  que 
les  énergiques  travailleurs  de  la  Grande-Bretagne,  sont  des 
faits  possibles,  tout  comme  au  milieu  des  foules  armées  ou 
pacifiques,  et  rappelle  ce  que  Dupont  de  Nemours  disait, 
en  1806,  dans  cet  ouvrage  fait  sur  la  demande  de  la 
Chambre  de  commerce  de  Paris,  et  mis  à  Findex  avant 
lecture  par  le  socialiste  qui  nous  gouvernait  alors.  c(  Il  est 
nécessaire  que  chacun  sache  qu'une  banque  d'escompte  ne 
saurait  être  entièrement  sûre  de  ne  jamais  éprouver  un  en- 
gorgement, etc.  *.  )) 

Au  milieu  de  Tannée  1865,  les  taux  d'escompte  des  deux 
banques  de  France  et  d'Angleterre  étaient  modérés  (3  0/0)  et 
la  situation  des  deux  établissements  satisfaisante.  Le  passif 
exigible  à  vue  atteignait  à  peine  le  double  de  l'encaisse  à  la 
Banque  de  France,  et  la  réserve  de  la  Banque  d'Angleterre 
c'est-à-dire  la  somme  dont  elle  peut  encore  disposer  pour  l'es- 
compte et  les  avances  avant  d'atteindre  à  la  limite  absolue 
^néo,  par  l'acte  de  1844,  touchait  10  millions  sterling  (250  mil- 
lions de  francs).  Rien  ne  faisait  donc,  de  ce  côté,  prévoir 
le  bouleversement  qui  affligerait  le  marché  un  an  plus 
tard. 

Cependant,  à  Londres,  les  conditions  de  l'escompte  se  ten- 
dirent peu  à  peu,  presque  insensiblement.  Par  des  élévations 
de  1/2  0/0  à  chaque  fois,  on  était  arrivé  à  5  0/0  le  2  octobre, 
sans  entraîner  Paris  qui  était  toujours  à  3  0/0.  Le  5  octobre 

*  Voir  plus  haut,  en  note,  page  121.  Nous  avons  cru  utile  de  citer  à  nou- 
veau la  phrase  de  Dupont  de  Nemours  ;  ce  sont  de  ces  vérités  que  l'on  ne 
saurait  trop  répéter  en  face  de  ceux  qui  croient  à  la  sécurité  absolue  en 
matière  de  crédit  et  qui  pensent  l'avoir  trouvée  dans  la  réglementation, 
souvent  dans  le  monopole.  Ils  oublient  que  tous  les  25  ou  50  ans,  la  totalité 
des  billets  de  Banque  du  pays  se  trouve  devenue  eflets  en  souffrance,  sauf  à 
être  remboursés  plus  tard  si  le  porteur  le  veut,  mais  après  une  défaillance 
de  la  Banque  unique,  sanctionnée,  il  est  vrai,  par  l'autorité  publique,  mais 
qui,  pour  cela,  n'en  est  pas  moins,  en  substance,  une  suspension  de  payement, 
une  faillite  suivie  de  concordat  pour  trancher  le  mot.  Il  n'y  a  pas  là  de  quoi 
être  bien  lier. 
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on  éleva  ce  taux  de  1  0/0  sur  les  deux  places  ;  puis,  le  9  à 
Paris,  le  12  à  Londres,  encore  de  1  0/0.  En  novembre,  ces 
deux  taux  fléchissent  parallèlement  de  1  0/0  ;  mais,  à  Londres 
on  revient,  le  28  décembre  à  7  0/0.  L'écart  des  deux  places 
se  trouvait  ainsi  à  3  0/0,  différence  assez  forte  comparative- 
ment aux  temps  antérieurs. 

Le  4  janvier  1866  le  taux,  dans  ces  deux  capitales,  s'é- 
lève simultanément  de  1  0/0  ;  mais,  à  partir  de  ce  moment 
l'écart  des  deux  places  se  tend  d'une  manière  déplus  en  plus 
sensible.  Le  22  mars,  la  Banque  de  France  est  revenue 
à  3  1/2  0/0  ;  à  Londres,  après  être  retombé  le  15  mars  à  6  0/0 
on  monte  successivement,  par  étape  de  1  Ofi  chaque  fois,  les 
3,  8,  1 1  et  12  mai.  C'est  que  la  réserve  (on  a  vu  plus  haut  ce 
que  les  Anglais  entendent  par  ce  mot) ,  encore  de  9  millions 
sterling  (225  millions  de  francs)  en  mars,  s'est  fondue  dès  les 
premiers  jours  de  mai,  de  façon  à  mettre  la  Banque  d'Angle- 
terre dans  la  nécessité  de  suspendre,  pour  obéir  aux  injonc- 
tions de  l'acte  de  1844,  toute  opération  d'escompte  ou 
d'avances,  si  ce  n'est  en  remplacement  d'opérations  anciennes 
de  ce  genre  arrivées  à  remboursement. 

Cette  aggravation  si  rapide  des  conditions  de  l'escompte 
était  motivée  par  des  demandes  répétées  faites  par  des  ban- 
ques de  dépôt  en  vue  de  satisfaire  leurs  créanciers  en 
comptes  courants.  Ces  derniers  étaient  même  si  pressants, 
si  menaçants,  que  quelques  Joint  Stock  banks,  prises  au 
dépourvu,  durent  suspendre.  L'alarme  se  répandit;  il  y  eut 
ce  qu'on  appelle,  au  delà  de  la  Manche,  une  course  sus  aux 
banques  {nm  upon  the  bank)  *,  mais  due,  en  entier,  à  la  peur 
non  à  la  malveillance.  Bientôt  la  terreur  grandit  et  fut  à  son 
comble  quand  on  apprit  que  le  10  mai,  à  deux  heures  et  de- 
mie de  l'après-midi,  la  grande  banque  (un  colosse  dans  son 
genre),  Overend,  Gurney  .et  O  venait  de  suspendre.  Son 
passif  montait  à  250  millions  de  francs  ! 

La  ^stupeur  qui  suivit  cette  suspension  amena  quelques 
réflexions,  au  milieu  de  ce  délire  sans  frein  ;  on  sentit  qu'une 
liquidation  gigantesque  allait  s'opérer  si  on  ne  s'arrêtait  pas. 


*  Voir  la  première  note  plus  bas,  page  233. 
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et  cette  liquidation  empruntait  une  gravité  toute  particulière 
à  ce  fait,  que  Londres  est  la  place  de  liquidation  de  toute 
l'Angleterre^,  ce  qui  fait  du  Clearing-House  une  institution 
plus  nationale  que  locale. 

Cette  crise,  sur  les  causes  de  laquelle  nous  nous  explique- 
rons tout  à  l'heure,  devait  une  partie  de  son  développement, 
si  ce  n'est  le  principe  de  sa  création,  aux  défectuosités  de 
l'organisation  de  la  Banque  d'Angleterre.  ' 

On  le  sait,  la  charte  de  1844,  pour  préserver  le  billet  de 
banque  de  toute  atteinte,  a  limité  les  services  que  l'on  est  en 
droit  d'en  attendre,  surtout  aux  époques  de  crise.  Chacun 
sait,  à  Londres,  que,  si  la  situation  est  sereine,  la  Banque 
d'Angleterre  sera  gracieuse  pour  qui  lui  offrira  des  garanties 
sérieuses;  mais  vienne  un  grain,  et  toutes  ces  garanties,  si 
sérieuses  qu'elles  soient,  ne  l'empêcheront  pas  de  limiter  de 
plus  en  plus  ses  services,  pour  ne  pas  enfreindre  les  termes 
de  l'acte  de  1844.  Que  résulte-t-il  de  là?  Chacun  prend  lar- 
gement ses  précautions,  si  largement  qu'il  n'y  a  plus  place 
pour  tout  le  monde;  on  commet  des  excès  de  prudence.  La 
peur  prend  ceux  qui  avaient  droit  de  compter  sur  le  crédit,  et 
à  qui  il  fait  faute,  bien  qu'offrant  des  sûretés  sérieuses,  et  la 
crise  que  l'on  ne  faisait  que  craindre,  que  l'on  pouvait  pré- 
venir peut-être,  se  déclare.  Un  peu  d'aide  aurait  probable- 
ment détourné  ce  nuage  ;  la  Banque,  bien  malgré  elle,  mais 
pour  obéir  à  l'acte  de  1844,  le  fait  crever,  et  l'orage,  grâce  à 
l'organisation  tant  vantée,  établie  par  Robert  Peel  en  1844, 
fond  sur  le  commerce  et  l'industrie.  • 

Alors  la  Banque  d'Angleterre,  sentant  sa  conscience  lui 
faire  quelques  reproches,  se  tourne  vers  le  Gouvernement, 
et  lui  demande  l'autorisation  de  suspendre  l'exécution  rigou- 
reuse des  clauses  de  l'acte  de  1844,  comme  chez  nous  la  Ban- 
que de  France  demande  à  l'autorité  supérieure  le  droit  de 
suspendre  le  remboursement  de  ses  billets.  Il  est  trop  tard 
pour  refuser.  C'est  ce  qui  arriva  à  Londres,  le  11  mai  1866 
le  vendredi  noir.  La  Banque  écrivit  au  chancelier  de  l'Echi- 
quier, qui,  dans  la  nuit  du  11  au  12,  accorda  l'autorisation 
demandée,  à  la  condition  de  ne  pas  porter. son  taux  d'es- 
compte au-dessus  de  10  0/0. 
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Voyons  l'effet  de  cette  mesure;  c'est  M.  Dunning  Mac- 
leod  *  qui  parle  : 

«  La  Banque  (cette  faculté  obtenue)  éleva  à  10  0/0  le  taux 
de  son  escompte^  et  le  calme  revint;  quelques  suspensions  se 
produisirent  encore  ultérieurement^  mais,  savoir  que  la  Ban- 
que avait  le  pouvoir  de  faire  des  avances  sur  de  bonnes  garan- 
ties suffit  pour  abattre  la  panique.  » 

Ainsi  donc  la  crise^  née  peut-être  de  l'acte  de  1844,  accrue 
tout  au  moins  par  l'effet  des  dispositions  de  cette  loi,  est 
conjurée,  ou  à  peu  près;  la  suspension  de  cet  acte  opère 
comme  un  charme,  pour  nous  servir  de  l'expression  du  con- 
tinuateur de  Gilbart.  Est-ce  bien  le  moment  de  célébrer 
avec  l'auteur  de  (c  La  Banque  d'Angleterre  et  les  banques 
d'Ecosse  y  »  l'immense  service  rendu  par  la  Banque  ?  Eh  quoi  ! 
pour  apaiser  la  crise  il  faut  suspendre  l'acte  qui  devait  la 
conjurer,  l'étouffer,  qui,  au  contraire,  l'a  accrue,  peut-être 
enfantée,  et  l'on  dira,  avec  M.  L.  Wolowski,  dans  ce  style  si 
attrayant,  mais  trop  brillant  puisqu'il  l'éblouit  lui-même, 
qu'a^^  milieu  du  désarroi  général,  un  seul  établissement  restait 
inébranlable^.  Il  faudrait  alors  oublier  1847,  1857  et  1866. 
Non,  ainsi  que  le  disait  si  bien,  en  1840,  M.  Eichard 
Cobden  :  a  II  est  plus  facile  de  contenir  la  mer  et  dominer 
(c  les  vents,  que  d'imposer  une  réglementation  efficace  à  la 
((  circulation  des  billets  de  banque.  )> 

La  panique  cessa,  avon&-nous  dit;  la  crise  elle-même  se 
calma,  et  le  montant  des  demandes  tendit  à  diminuer.  Mais 
l'attention  du  monde  commercial  était  éveillée;  la  confiance, 
une  fois  ébranlée,  prit  du  temps,  beaucoup  de  temps,  pour 
retrouver  son  équilibre.  On  sembla  profiter  de  l'occasion  pour 
juger  toutes  les  signatures  avec  une  sévérité  toute  particu- 
lière, telle ^ue  la  majeure  partie  des  anciennes  affaires  n'eût 
pu  se  boucler.  La  hardiesse  intelligente  disparut  pour  quel- 
que temps;  on  vécut,  commercialement  parlant,  terre  à  terre. 

*  Cité  dans  The  principles  and  practice  of  Banking  hy  James  W.  Gilbart,  1871, 
page  293. 

-  Ces  lignes  appartiennent  à  la  première  édition;  depuis  qu'elles  sont 
écrites,  la  science  a  perdu  réminent  économiste  que  nous  nous  sommes  per- 
mis de  critiquer. 
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Aussi,  la  Banque  dut-elle  maintenir,  pendant  quelque  temps 
son  taux  d'escompte  à  10  0/0.  Le  fait  est  que  le  16  août 
seulement  elle  le  fit  revenir  à  8  0/0,  le  23  à  7,  le  30  à  6, 
et  ainsi  de  suite,  pour  se  retrouver,  le  7  février  1867,  au 
pair  avec  la  Banque  de  France,  soit  à  3  0/0.  Oui,  au  pair, 
mais  après  avoir  été,  remarquons-le,  à  6  et  même  6  1/2  0/0 
d'écart  sur  sa  voisine,  et  cela  pendant  plus  de  trois  mois  î 

Ainsi,  le  12  mai  1866,  l'escompte  est  à  10  0/0  à  Lon- 
dres, à  4  à  Paris.  Différence  des  deux  taux  :  6  0/0.  Le 
16  juillet,  l'escompte  qui  est  toujours  à  10  0/0  à  Londres, 
est  abaissé  de  1/2  0/0  à  Paris.  Différence,  6  1/2  0/0  et 
ce  n'est  que  le  16  août  que  les  deux  taux  se  rapprocheront 
de  2  0/0. 

Il  y  a  là  un  phénomène  économique  des  plus  curieux  et  des 
plus  inattendus,  jusqu'alors  tout  au  moins.  On  avait  bien  vu 
3  0/0  d'écart  entre  les  taux  d'escompte  des  deux  places  voi- 
sines, en  1847,  1857,  1858,  1861  et  1865,  et  pour  un  mois  à 
peine;  mais  jamais  6  0/0,  jamais  pendant  trois  longs  mois 
consécutifs.  Cela  ne  s'était,  encore  une  fois,  jamais  vu,  et 
cela  semblait  impossible  ^ . 

Pour  l'expliquer,  il  nous  faut  recourir,  avec  M.  Clément 
Juglar  [Journal  des  Économistes  de  mai  1867,  3°  série,  tome  VI, 
page  267),  à  l'examen  des  changes  entre  Londres  et  les 
diverses  places  cambistes. 

Les  exportations  d'or,  de  France  en  Angleterre,  qui  auraient 

♦  Le  31  octobre  1865,  la  plus  haute  notabilité  de  la  banque  européenne, 
M.  le  baron  J.  de  Rothschild,  le  chef  de  cette  colossale  maison,  dé- 
posait devant  le  Conseil  supérieur  de  l'agriculture,  du  commerce  et  de 
l'industrie  dans  l'enquête  sur  la  circulation  monétaire  et  fiduciaire  :  «  Si 
vous  fixez  l'escompte  à  4  0/0  et  qu'en  Angleterre  il  soit  à  7  ou  8  0/0,  que  fera- 
tron  ?  On  retirera  tout  l'argent  de  la  Banque  de  France  et  on  le  portera  en 
Angleterre».  On  va  voir  que  cela  ne  s'est  pas  ainsi  passé  en  1866;  mais  il 
faut  dire  à  la  décharge  de  l'éminent  banquier,  que  cette  phrase  venait  en 
réponse  à  la  question  de  la  fixité  du  taux  de  l'escompte,  contre  laquelle  il 
protestait  avec  raison;  il  répondait  en  homme  d'affaires  qu'il  était,  et  non 
en  penseur  qu'il  n'était  pas,  et  ses  observations  même  ne  sortaient  pas, 
selon  l'usage,  du  courant  de  ses  affaires  personnelles.  Pour  donner  à  sa 
réponse  la  rectitude  que  la  science  exige,  il  eût  dû  ajouter  que  cette  solida- 
rité des  marchés  ne  se  produit  qu'entre  places  ayant  le  même  étalon,  et 
lorsque  la  cause  de  la  crise  n'est  pas  spéciale  à  la  rareté  de  l'or  et  de  l'argent. 
Autrement  l'écart  peut  se  tendre  presque  indéfiniment. 
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dû^  semble-t-il,  résulter  de  l'écart  des  taux  d'escompte  ne  se 
sont  pas  produites^  par  la  raison  que  l'or  était  aussi  recher- 
ché à  Paris  qu'à  Londres,  fait  peu  gênant  pour  nous  qui  avons 
rétalon  d'argent.  Le  papier  court,  que  l'on  peut^  sur  les  deux 
places  cambistes,  considérer  à  peu  de  choses  près,  comme 
l'expression  du  prix  de  For,  était  au  même  cours,  c'est-à-dire 
très  faible,  non  seulement  en  Angleterre,  mais  en  France. 
Le  France-court,  peu  recherché  à  Londres,  attestait  que 
c'était  de  For  et  non  de  l'argent  dont  on  avait  besoin,  et  le 
Londres-court  était  délaissé  à  Paris,  parce  que  nous  étions 
assez  indifférents,  avec  l'argent  pour  étalon,  à  la  crise  sur- 
venue sur  For.  Il  en  était  de  même  à  Hambourg,  de  même  à 
Amsterdam,  Bruxelles,  etc.,  mais  non  de  même  à  Calcutta. 
La  moyenne  du  change  sur  Londres  à  Calcutta  avait  été  23 
(23  deniers  pour  une  roupie)  de  1841  à  1850  ;  de  1851  à  1866 
elle  monta  à  25,  soit  8  0/0  d'augmentation.  On  comprend  dès 
lors  que  les  demandes  incessantes  et  croissantes  d'or  en  Asie  * 
auxquelles,  dans  Fardeur  des  transactions  locales,  on  n'avait 
prêté  qu'une  attention  fort  distraite  jusqu'ici,  aient  détonné, 
comme  Ja  foudre  un  jour  d'été,  sur  le  marché  anglais,  sans 
apporter  un  trouble  correspondant  sur  les  diverses  places  du 
continent,  toutes  à  étalon  d'argent  généralement. 

On  le  voit,  la  question  est  plus  complexe  que  ne  la  présen- 
tait  une  des  sommités  de  la  Banque  parisienne  en  1865,  et  à 
côté  des  taux  d'escompte,  il  faut  tenir  compte  de  la  question 
des  étalons  et  de  la  cause  génératrice  de  la  crise. 

Cette  digression  expliquera,  en  dehors  des  vérités  qu'elle 
nous  démontre,  pourquoi  la  Banque  de  France  a  pu  rester  à 

'  Les  paquebots  de  la  Compagnie  péninsulaire  et  orientale  et  les  paquebots 
français  ont  transporté  d'Angleterre  et  de  divers  ports  de  la  Méditerranée 
par  l'Egypte  (voie  accoutumée)  dans  l'Inde  et  la  Chine,  Textrême  Orient,  les 
sommes  ci- dessous  en  or  pendant  les  périodes  quinquennales  suivantes  : 

de  la  des  ports 

Grande-Bretagne.         Méditerranéens.  Ensemble, 

fr.  fr.  fr. 

l8oâ-5é.  .   .   .   .        110,750,000  10,375,000  121,125,000 

1837-61 91,925,000  49,400,000  141,325,000 

1862-66 198,275,000  432,075,000  630,350,000 

On  jugera  par  ce  détail  de  l'énergie  de  ce  courant  d'exportation  non  seule- 
ment en  Angleterre,  mais  dans  toute  l'Europe  continentale. 
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peu  près  indifférente  à  ce  qui  s'est  passé  à  Londres  en  1866. 

A  part  d'ailleurS;,  Témotion  légère  que  lui  causa  cette  crise 
intense  et  originale,  dans  son  genre,  le  peu  de  variations,  en 
France,  du  taux  d'escompte,  qui,  descendu  à  2  1/2  0/0  le 
31  mai  1867,  est  resté  à  cetauxjusqu  en  juillet  1870,  traduit 
assez  bien  Tatonie  déplorable  dans  laquelle  le  commerce  vé- 
géta pendant  les  trois  dernières  années  du  second  empire. 
Les  causes  sont  principalement  politiques  :  l'insécurité  de 
l'avenir,  si  ce  n'est  du  présent,  à  Tintérieur  et  à  l'extérieur, 
fruit  d'un  régime  qui  voulut  s'amender,  mais  ne  le  put,  le 
principe  même  de  son  institution  s'y  opposant. 

Quand  on  voyage  dans  certaines  contrées,  à  des  parties 
habitées,  cultivées,  parsemées  de  villes  florissantes  ou  de 
villages  prospères,  succèdent  parfois  des  landes,  des  sables, 
des  déserts  plus  ou  moins  étendus  ;  après  un  paysage  souriant, 
un  horizon  morne  et  inquiétant.  Telles  nous  apparaissent, 
pour  le  sujet  qui  nous  occupe,  les  années  1866  à  1868,  rela- 
tivement à  la  prospérité  qui  suivit  les  belles  réformes  écono- 
miques de  1860.  Affaiblissement  du  portefeuille  (de  742  mil- 
lions en  1866,  il  tomba  à  410  en  1868),  malgré  l'avilissement 
du  taux  de  l'escompte  (c'est  la  première  fois  qu'on  le  voit  si 
bas  en  France);  accroissement  des  dépôts  (524  millions 
en  1868)  et  augmentation  simultanée  —  10  septembre  1868 
—  de  la  circulation  (1.222  millions)  et  de  l'encaisse  métal- 
lique (1 .302  millions).  Les  causes  de  cette  langueur,  redisons- 
le,  furent  plus  politiques  que  financières  :  l'affaire  du  Grand- 
Duché  deLuxembourg  à  l'extérieur,  un  sentiment  de  défiance 
souvent  inconscient,  à  l'intérieur.  L'heureuse  solution  de  la 
première,  l'espérance  d'une  amélioration  dans  uïi  sens  libé- 
ral pour  le  second,  redonnent  un  certain  ton  aux  affaires,  et 
Tannée  1869,  ainsi  que  le  premier  semestre  de  1870,  faisaient 
comme  en  1847,  augurer  une  reprise,  quand  éclata,  comme 
un  coup  de  foudre  la  guerre  à  tout  jamais  néfaste  de  1870-71, 
accompagnée  et  suivie  de  toutes  ses  douloureuses  consé- 
quences. 

lïifandum,  regina,  jiibes  renovare  doloremj  fait  dire  Virgile 
à  son  héros  commençant  devant  Didon  le  récit  lamentable  de 
la  ruine  de  Troie.  La  douleur  et  la  tristesse  contenues  dans 
ces  quelques  mots  sont  surtout  ressenties  par  tout  français 
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amené  à  entamer  une  narration  même  limitée  de  malheurs 
quij  depuis  la  guerre  de  cent  ans^  n'avaient  jamais  atteint, 
en  France,  pareil  degré  d'acuité.  Heureux  encore  doit  se 
trouver  Fauteur  de  cet  ouvrage  de  n'avoir  à  soulever  qu'un 
coin  de  ce  navrant  tableau,  et  de  celui  dont  les  conséquences 
sont  les  plus  réparables  !  Jamais  le  proverbe  :  plaie  d'argent 
n'est  pas  mortelle,  n'aura  reçu  une  consécration  plus  éclatante. 
Reconnaissons  que  la  Banque  de  France  s'est  montrée,  à 
cette  époque,  si  critique  pour  elle,  à  la  hauteur  de  la  situation 
que  la  loi  lui  a  faite.  Elle  n'a  marchandé  ni  dévouement  ni 
services  ;  sa  conduite  a  été  vraiment  patriotique.  Il  est  vrai, 
pour  tout  dire,  qu'il  faut  ajouter  qu'elle  ne  pouvait  guère 
faire  autrement.  Dirigée  par  des  fonctionnaires  nommés  par  le 
Gouvernement,  elle  est  plus  un  rouage  de  FEtat  qu'une 
société  par  actions.  Eût-elle  voulu  résister,  que  les  grands 
pouvoirs  de  la  nation,  au  nom  du  salut  public,  l'auraient  mise 
sous  séquestre,  et  alors  on  ne  peut  dire  si,  en  matière  de  cré- 
dit, on  ne  serait  pas  allé  jusqu'à  la  culbute.  L'adhésion  de  la 
Banque  de  France  à  la  politique  financière  du  Gouvernement 
de  la  défense  nationale  a  été  habile  et  le  mélange  de  la  pru- 
dence commerciale  qui  est  son  guide  ordinaire  avec  les  néces- 
sités impérieuses  de  la  guerre  ont  peut-être  produit  le  mini- 
mum de  nuisances  que  l'on  pouvait  attendre  d'une  situation 
si  difficile.  Les  actionnaires  de  la  Banque  de  France  ont 
d'ailleurs  retiré  du  concours  de  leur  institution  des  bénéfices 
sur  lesquels  ils  n'étaient  pas  en  droit  de  compter,  surtout 
relativement  aux  détresses  particulières  qui  ont  signalé  cette 
douloureuse  période;  de  juillet  1871  à  fin  1874  le  dividende 
moyen  a  été  de  166  francs  par  semestre  (33  1/3  0/0  par  an  du 
pair  des  actions),  quand  le  plus  haut  dividende  semestriel 
touché  jusqu'alors  avait  été  137  francs  (en  1856)  et  nous 
passons  sous  silence  les  réserves  (33  millions  le  8  sep- 
tembre 1870)  qui  (bilan  du  31  décembre  1874)  dépassent  à 
cette  dernière  époque  58  millions  \  sans  parler  des  réserves 

<  En  voici  le  détail  : 

Au  8  sept.  1870.    Au  31  déc.  1874. 

Bénéfices  en  addition  du  capital 7,044,776  8,002,313 

Réserves  immobilières 26,105,730  26,105,730 

Réserve  spéciale »  24,364,209 

Ensemble 33,130,526  38,'i72,272 


TROISIÈME  PARTIE.  257 

occultes  (valeurs  passées  pour  un  franc).  Nous  pouvons  donc, 
sans  être  taxé  d'ingratitude,  juger  cette  institution  comme 
toute  autre  maison  de  commerce.  Ingrat  !  'On  peut  le  devenir 
envers  une  personne  à  qui  vous  lient  des  services  reçus 
auxquels  vous  êtes  tenu  de  répondre  par  de  la  reconnaissance. 
Mais,  vis-à-vis  d'une  société  anonyme  dont  les  directeurs 
sont  amovibles,  dont  les  actions  changent  incessamment  de 
mains  !  Est-on  ingrat  pour  démolir  un  obstacle  aux  travaux 
de  la  paix,  derrière  lequel  on  s'est  opportunément  abrité 
pendant  la  guerre?  Imprévoyant  peut-être,  mais  ingrat,  non. 
Keprenons  donc  la  plume  sans  crainte  et  n'apportons  que  la 
logique  ou  les  enseignements  de  l'expérience  là  où  le  senti- 
ment n'a  que  faire. 

Dès  avant  l'ouverture  des  hostilités  %  le  18  juillet  1870, 
le  Gouvernement  impérial  songea  à  utiliser  le  crédit  de  la 
Banque  de  France  en  lui  empruntant  50  millions  sur  dépôt 
de  bons  du  Trésor  à  trois  mois  sauf  renouvellement  ^.  Le 
second  recours  à  la  Banque  eut  lieu  le  18  août  suivant,  mais 
entre  temps,  le  12  août,  fut  promulguée  la  loi  qui  autorisait 
la  Banque  de  France  à  ne  pas  rembourser  en  espèces  ses 
billets  et  donnait  à  ceux-ci  cours  légal  et  cours  forcé;  cours 
légal  en  ce  sens  que,  dans  tous  les  actes  de  vente  où  la  loi 
avait  dit  que  le  payement  devait  se  faire  en  espèces  sonnantes 
et  ayant  cours,  il  pouvait  s'opérer  valablement  en  billets  de 
banque,  et  cours  forcé  en  ce  sens  que,  même  les  simples  par- 
ticuliers dans  leurs  opérations  privées,  à  plus  forte  raison  les 
caisses  publiques,  ne  pourraient  refuser  les  billets  de  banque. 

*  La  guerre  fut  bien  votée  par  le  Corps  législatif  dans  la  nuit  du  14  au 
15  juillet,  mais  ce  ne  fut  que  dans  les  derniers  jours  de  ce  mois  que  les 
hostilités  commencèrent. 

2  Pour  faciliter  au  lecteur  la  suite  de  ce  récit,  nous  résumons  ici  les  avances 
de  la  Banque  de  France  à  l'État  en  1870-1871  : 
18  juillet  1870 50  millions.  Teport 865  millions. 

18  août       — 50      —  30  mai  1871 90     — 

19  —         —  (G»"  d'ép").  .      40      —  15  avril  —.......      75     — 

24  sept.      — 75      —  17  mai     — 150      — 

5  déc.       —  (Paris).  ...  100  --               10  juin    — 50  — 

5—         —  (Toure).  .  .  .  100  —  Recev.gén.deMetzetStrasb.  30  — 

11  janv.  1871 400  —                Juillet  1871 210  — 

13  mars    — 50  — 


A  reporter 865      — 


Total  généfai  .   .   .   .  1,470  millions. 
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Ces  effets  de  crédit  étaient  déclarés  succédanés  de  l'étalon 
monétaire,  légal  tender  comme  disent  nos  voisins  d'Outre- 
Mer. 

Pourquoi  cette  mesure  ?  Les  porteurs  de  billets  faisaient- 
ils  queue,  comme  en  1848,  aux  portes  de  la  Banque?  nulle- 
ment. L'or  s'était-il  raréfié  et  gagnait-il  une  prime?  pas 
encore.  Mais  alors  pourquoi,  encore  une  fois,  une  mesure  si 
grave?  par  simple  prévision  de  l'avenir.  Le  Gouvernement 
craignait  que  la  Banque,  ce  grand  réservoir,  en  France,  des 
espèces  métalliques,  qui,  en  ce  moment,  en  avait  pour  plus 
d'un  milliard  dans  ses  caisses  (un  milliard  vingt-neuf  millions 
le  11  août)  ne  s'épuisât  et  il  couvait  l'intention  (inavouée,  il 
est  vrai)  de  se  servir  de  ces  espèces  comme  instrument  de 
guerre;  c'était  son  trésor  militaire,  à  lui.  Un  député, 
M.  Henri  Germain,  s'opposa  à  cette  décision,  s'appuyant  sur 
cette  donnée  si  vraie  que  nous  avons  signalée  à  plusieurs 
reprises,  particulièrement  au  sujet  du  premier  empire,  que 
la  condition  de  toute  banque  de  circulation  est  de  se  procu- 
rer de  l'or  pour  rembourser  à  présentation  ses  billets,  mais  non 
de  faire  peser  sur  le  public  la  charge  de  ses  propres  obliga- 
tions. Ce  langage  parfaitement  juste  pour  l'état  de  paix,  ne 
pouvait  convenir  à  une  majorité  qui  votait  en  faveur  de  la 
guerre  et  l'honorable  député  de  l'Ain  fut  seul  de  son  avis. 
La  loi  fut  votée  par  247  voix  sur  248  votants.  Ladite  loi  déci- 
dait aussi  l'émission  dès  coupures  de  25  francs  et  limitait 
enfin  la  circulation  à  1.800.000.000  francs.  Le  lendemain  For 
faisait  prime  ! 

Au  moins  si  le  Gouvernement  impérial  nous  jetait  si  réso- 
lument dans  la  guerre,  s'il  mettait  si  autoritairement,  grâce  à 
la  loi  du  12  août,  la  main  sur  la  Banque  de  France,  au  moins 
avait-il  mis  l'armée  nationale  en  position  de  pouvoir  lutter  ^ 
à  armes  égales  ?  Point.  L'imprévoyance  la  plus  inexplicable, 
qui  ne  trouve  son  égale  que  dans  une  suffisance  imperturbable, 
nous  plongea  dans  la  voie  de  désastres  tels  que  le  pays  n'en 
avait  pas  éprouvé  depuis  quatre  à  (5inq  cents  ans. 

Ceci  explique  que,  deux  jours  après  la  loi  du  12  août,  une 
seconde  loi  vint  porter  à  deux  milliards  quatre  cents  mil- 
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lions  la  limite  extrême  de  rémission  des  billets  de  la  Banque 
de  France. 

Les  événements  se  précipitent;  en  dépit  du  courage  de  nos 
troupes,  malgré  les  excellentes  intentions  de  la  plupart  des 
chefs  et  le  talent  même  de  quelques-uns^  le  désordre  admi- 
nistratif d'abord^  la  trahison  ensuite^  l'indécision  des  esprits, 
déshabitués  de  leur  propre  direction  en  matière  politique, 
toutes  ces  choses  réunies  assurent  les  succès  des  troupes  alle- 
mandes qui  finissent  par  investir  Paris  (19  septembre)  et 
occuper  presque  tout  le  pays  jusqu'à  la  Loire  et  même  quel- 
que peu  au  delà. 

L'investissement  de  Paris  nécessite  la  disjonction  de  la 
Banque  qui  a,  à  la  fois,  siège  à  Paris  avec  MM.  G-.  Kouland 
et  marquis  de  Plœuc  et  à  Tours  avec  MM.  Cuvier/  et 
O'Quin,  ce  dernier  avec  le  titre  de  sous-gouverneur  provi- 
soire. 

La  Banque  de  France  avait  prêté  40  millions  sur  dépôt  de 
titres  à  la  caisse  des  dépôts  et  consignations  pour  le  service 
des  Caisses  d'épargne.  Elle  avance,  le  24  septembre,  75  mil- 
lions au  Trésor  à  Paris,  puis  le  5  décembre  200  millions 
moitié  pour  Paris,  moitié  pour  la  délégation,  alors  à  Tours. 
Le  12  décembre,  la  coupure  de  20  francs,  plus  conforme  à 
nos  divisions  monétaires,  remplace  celle  de  25  francs. 

Durant  le  premier  semestre  de  1871  les  avances  de  la  Ban- 
que de  France  au  Trésor  se  multiplient.  Ne  parlons  pour  le 
moment  que  de  celle  de  400  millions  conclue  le  11  janvier 
soit  avant  l'entrée  en  négociations  avec  les  Allemands  et  des 
30  milions  avancés  aux  trésoriers  généraux  de  Metz  et  de 
Strasbourg,  dette  reconnue  par  FEtat.  Cela  faisait  en  tout 
845  millions,  le  prêt  de  1857  (de  60  millions)  en  dehors,  bien 
entendu. 

L'intérêt  de  ces  prêts  fut  d'abord  de  6  0/0  taux  de  l'es- 
compte ordinaire  à  la  Banque  de  France,  puis,  à  partir  du 
22  janvier  1871  ^  de  3  0/0.  Des  bons  du  Trésor,  des  forêts 
servaient  de  garantie  à  ces  avances. 

*  C'est  à  ce  moment,  donc  à  une  époque  où  les  négociations  avec  l'ennemi 
n'étaient  pas  encore  nouées,  que  M.  G.  Rouland  écrivait  ces  mots  que  nous 
ne  pouvons  qu'approuver  comme  dévouement  patriotique  :  «  En  présence  de 
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A  quelles  conditions  de  remboursement  sont  soumises  ces 
avances?  aucunes^  à  vrai  dire  ;  ainsi  par  le  traité  du  22  jan- 
vier 1871  (qui  sanctionne  le  prêt  de  400  millions  du  11  du 
même  mois)  le  premier  fait  depuis  la  guerre,  car,  jusqu'alors 
les  avances  se  sont  opérées  sur  parole  ou,  tout  au  plus,  sur 
échange  de  lettres,  par  le  traité  du  22  janvier  1871,  disons- 
nous,  le  Gouvernement  s'engage  à  rembourser  la  Banque  sur 
ses  premières  ressources  disponibles  soit  ordinaires,  soit 
extraordinaires  ;  on  ne  peut  être,  on  le  voit,  plus  accommo- 
dant, nous  nous  plaisons  à  le  reconnaître,  que  ne  le  fut  la 
Banque  de  France  en  cette  circonstance  suprême. 

La  capitulation  de  Paris  (le  28  janvier  1871.  —  On  la 
discute  depuis  le  24)  fait  entrer  les  rapports  avec  les  Alle- 
mands dans  une  nouvelle  phase.  La  liquidation  de  la  guerre 
commence  sans  cependant  que  cesse  cette  dernière.  Nos  vain- 
queurs nous  tiendront  le  pied  sur  la  gorge  jusqu'à  ce  que  les 
dures  conditions  de  la  paix  imposées  par  la  force  aient  été 
exécutées.  Le  premier  résultat  de  cet  acte  pour  la  Banque 
fut  l'avance  faite  à  la  Ville  de  Paris  de  la  contribution  de 
guerre  de  200  millions  stipulée  par  l'article  11  de  la  capitu- 
lation. Cette  avance  monta  en  réalité  à  210  millions  (traité 
du  11  février  1871)  comprenant  les  frais  de  négociation  de 
l'emprunt  destiné  à  la  couvrir.  La  ville  s'engagea  à  rembour- 
ser cette  dette  en  six  mois.  En  fait,  elle  ne  fut  totalement 
éteinte^  capital  et  intérêt  (taux  d'escompte  de  la  Banque  de 
France)  qu'en  janvier  1875.  Notons  que  l'entremise  de  la 
Banque  de  France  fut  d'autant  plus  utile  en  cette  circonstance 
que  le  paiement  dut  s'opérer  en  peu  de  jours  et  en  or,  non  en 
billets  de  banque. 

Arrêtons-nous  ici  quelque  temps  pour  jeter  un  coup  d'œil 
sur  la  situation  commerciale  et  industrielle  du  pays  et  de 
Paris  en  particulier,  depuis  l'ouverture  des  hostilités.  Quand 

la  situation  si  profondément  exceptionnelle  du  pays,  nous  n'étions  plus  libres 
de  rester  dans  les  conditions  de  proportion  et  de  mesure  qui  doivent,  en 
temps  normal,  caractériser  l'administration  de  la  Banque  de  France.  Nous 
devions  accepter,  et  nous  l'avons  fait  résolument,  les  conséquences  irré- 
sistibles de  cette  situation.  Nous  devions  songer,  moins  aux  difficultés  et  aux 
embarras  de  l'avenir,  qu'au  salut  de  l'État,  et  à  la  solidarité  qui  unit  si 
étroitement  le  sort  de  la  Banque  aux  destinées  du  pays.  » 
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la  guerre  éclate  entre  deux  pays,  les  opérations  de  crédit  se 
resserrent  inévitablement,  mais  les  opérations  au  comptant 
acquièrent,  de  suite,  une  activité  qui  tient  à  la  transforma- 
tion résultant  du  passage  de  Fétat  de  paix  à  l'état  de  guerre. 
L'industrie  change  ses  allures,  ce  qui  lui  impose  une  modifi- 
cation qui  donne  le  change  aux  esprits  étroits  et  leur  fait 
croire  que  cette  activité  forcée  est  un  accroissement  de  pro- 
ductivité utile,  librement  réclamée  des  consommateurs.  Non, 
ces. derniers  ne  sont  pas  libres;  ils  subissent  également  les 
conditions  de  l'état  de  guerre;  ils  dépensent  ce  que  les  faits 
brutaux  conseillent  à  leur  prévoyance  de  dépenser,  bien 
malgré  eux,  mais  enfin  les  faits  brutaux  parlent  et  leur  lan- 
gage est,  on  le  sait,  singulièrement  impératif.  C'est  cette 
activité  qui  est  le  prologue  industriel  de  la  guerre.  Elle 
s'étend  sur  tout  le  pays,  s'empare  de  toutes  les  têtes,  c'est  la 
préoccupation  de  chacun;  puis  la  guerre  commence.  Oh, 
alors  !  si  le  pays  est  envahi  comme  ce  fut  malheureusement  le 
cas  pour  la  France  en  1870,  il  est  divisé  en  deux  régions,  sous  le 
rapport  économique.  L'une,  celle  envahie,  est  absorbée  par 
les  opérations  militaires.  Les  petites  industries  peuvent  par- 
fois trouver  leur  compte  (patriotisme  à  part)  à  cet  état  de 
choses,  mais  le  commerce  est  suspendu  et  chacun  n'est  occupé 
qu'à  attaquer  ou  se  défendre,  si  ce  n'est  à  se  cacher  pour 
éviter  les  brutalités  de  toutes  sortes  que  l'état  de  guerre 
amène  toujours  à  sa  suite.  La  seconde  partie  du  pays,  au  con- 
traire, est  d'autant  plus  activement  occupée  que  le  restant 
est  dans  l'atonie  la  plus  absolue  sous  ce  rapport.  Les  opéra- 
tions commerciales  nécessaires  pour  l'approvisionnement, 
sous  toutes  ses  formes,  du  pays  entier,  pour  tous  ses  besoins 
de  guerre  ou  de  paix,  sont  concentrées  sur  une  portion  rela- 
tivement restreinte  du  territoire,  mais  aussi  y  ont  d'autant 
plus  d'activité.  Les  bénéfices  particuliers  se  multiplient  et 
sans  les  conversations  animées,  sans  les  sombres  préoccupa- 
tions ou  les  ardentes  espérances  peintes  sur  tous  les  fronts, 
on  croirait  assister  à  un  développement  de  prospérité.  Il  y  a 
chez  chacun  lutte  entre  le  patriotisme  et  l'intérêt  mercantile. 
Ne  blâmons  personne  ;  l'amour  du  pays  n'est  pas  moins  ardent 
chez  eux  que  chez  les  populations  envahies  et  après  tout  ils 
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sont  utiles^  car  ils  sont  les  seuls,  dans  le  pays,  qui  puissent 
travailler  pour  les  autres. 

Quelle  fut,  en  fait,  l'importance  du  mouvement  industriel 
et  commercial  dans  le  midi  durant  la  guerre  de  1870-71.  Il 
n'est  pas  aisé  d'en  donner  une  idée  un  peu  précise;  à  l'état 
de  paix  ce  serait  déjà  difficile;  combien  cela  doit-il  l'être 
davantage  à  l'état  de  guerre  ?  Tâchons  cependant  d'y  arriver 
approximativement. 

Notons  d'abord  que  les  bilans  hebdomadaires  de  la  Banque 
de  France  qui  sont  un  assez  bon  critérium  en  temps  ordinaire 
nous  font  ici  défaut.  Du  8  septembre  1870  au  29  juin  1871  il 
n'en  fut  pas  publié.  Une  assemblée  générale  des  actionnaires 
de  cette  grande  institution  eut  bien  lieu  à  Paris  le  56  jan- 
vier 1871,  mais  on  n'y  fournit  que  les  chiffres  concernant  le 
premier  semestre  de  1870.  Heureusement  que  le  compte  rendu 
annuel,  paru  en  juillet  1871  seulement,  contient  la  sépara- 
tion par  semestre  des  opérations  des  succursales.  Ne  nous 
occupant  que  de  l'escompte,  la  plus  importante  des  opéra- 
tions courantes  de  la  Banque,  nous  y  trouvons  sur  l'ensemble 
(succursales  seulement)  une  maigre  augmentation  de  22  mil- 
lions, en  faveur  du  2'  semestre  comparativement  au  premier. 
Mais  si  nous  groupons  séparément  les  succursales  en  aug- 
mentation nous  trouvons  un  accroissement  semestriel  de 
220  millions  pour  15  succursales,  sur  lesquelles  4  comptent 
à  elles  seules  pour  204  millions,  savoir  :  Lyon,  101,  le 
Havre,  49,  Lille,  31,  et  Marseille,  23  ^  Ces  renseignements 
sont  précieux,  ils  nous  prouvent  que,  à  défaut  de  Paris  em- 
pêché pour  la  raison  que  l'on  sait,  ce  fut  à  Lyon  que  toutes 
les  opérations  commerciales  vinrent  se  liquider  et  que  le 
mouvement  général  n'y  perdit  rien  de  son  intensité,  quoique 

*  Voici  les  chiffres  officiels  d'après  le  compte  rendu  par  la  Banque  de  France 
à  ses  actionnaires,  le  13  juillet  1871  (pages  52  à  59)  : 

ler  semestre.  2«  semestre.  Diff.  du  2»  sur  le  1er. 

Lyon 153,384,920  254,196,101  +  100,811,181 

Le  Havre 76,094,28i  124,805,772  +  48,711,488 

Lille 213,336,197  244,326,912  +  30,790,715 

Marseille 270,233,115  292,824,741  +  22,591,626 

Les  11  autres  suce,  en  augm.  155,827,128  173,747,110  +  17,919,982 

Les  14  suce,  en  diminution.   .  989,280,076  799,580,423  —  198,700,253 

Ensemble 1,858,336,320        1,880,481,059    +      22,124,739 
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cela  eût  pu  paraître  naturel,  le  théâtre  étant  plus  restreint  et 
réduit  de  moitié  environ,  si  ce  n'est  comme  étendue  super- 
ficielle, au  moins  comme  importance  industrielle.  Après  Lyon 
c'est  par  trois  points,  le  Havre,  Lille  et  Marseille,  que  nous 
sommes  en  rapports  d'affaires  avec  l'étranger.  D'ailleurs  les 
relations  de  place  à  place  sont  difficiles,  le  crédit  étant  res- 
treint; ce  n'est  que  sur  place  que  les  affaires  de  banque  se 
traitent.  Aussi  sur  les  204  millions  d'augmentation  d'affaires 
des  quatre  places  précitées  y  a-t-il  les  quatre  cinquièmes 
(161  millions)  provenant  de  papier  sur  place. 

Quant  au  nord  de  la  France  (la  frontière  belge  et  maritime 
excepté)  il  fut  paralysé  par  les  opérations  militaires,  soit 
pour  la  défense  soit  pour  la  retraite;  souvent,  comme  nous 
l'avons  déjà  dit,  l'occupation  donnait  un  peu  d'animation  au 
commerce  de  consommation;  triste  animation  qui  vous 
serrait  le  cœur  et  vous  remplissait  l'esprit  d'angoisses. 

On  comprend  surabondamment  que  le  soin  de  la  défense 
occupant  presque  exclusivement  les  esprits,  il  fallut  suspendre 
les  échéances  jusqu'à  la  cessation  totale  de  la  guerre.  C'est  ce 
que  l'on  fit  en  prorogeant  de  mois  en  mois,  par  lois  et  décrets, 
l'exercice  des  droits  des  créanciers  jusqu'au  l*""  juillet  1871, 
époque  où  cette  situation  anormale  prit  fin. 

Cette  prorogation  fit  supposer  chez  la  Banque  de  France  la 
probabilité  de  pertes  considérables  lors  de  la  reprise  régulière 
des  transactions.  Ce  n'était  pas  sans  fondement  :  les  effets 
prorogés  faisant  partie  du  portefeuille  de  la  Banque  à  Paris 
du  13  août  1870  au  12  juillet  1871,  montèrent  à  630  mil- 
lions *,  et  en  province  à  238.760.000  francs.  Voyons  ce  qu'il 
advint  de  ce  risque  de  près  de  900  millions  : 

Paris.  Province. 

Effets  prorogés 630,000,000    ^38,760,000 

—    remboursés   avant  l'expiration  de 

la  dernière  prorogation 361,000,000    234,673,500 


Effets  restés  en  souffrance 269,000,000  4,086,500 

Accroissements  en  1872 4,312,000  185,500 

273,312,000  4,272,000 
•  Représentés  par  416,000  effets. 
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Remboursements  en  187^2 266,520,000        3,549,500 

Solde  fin  1872 6,792,000  722,500 

Accroissements  en  1873 3,750,000  640,000 

10,542,000        1,362,500 
Remboursements  en  1873 1,867,000  322,000 

Solde  fin  1873 8,675,000        1,040,500 

Accroissements  en  1874 244,300  595,600 

8,919,300        1,636,100 
Remboursements  en  1874 1,682,300  579,000 

7,237,000        1,057,100 
Solde  passé  par  profits  et  pertes 7,237,000  415,100 

Perte  à  découvert  en  1875 néant.  642,000 

Nous  ignorons  ce  qui  rentra,  en  province,  sur  les  645.000  fr. 
et  ce  qui  a  été  recouvré  depuis  sur  les  7.652.100  francs  d'effets 
passés  au  débit  du  compte  de  profits  et  pertes;  admettons 
qu  j  le  tout  fut  perdu  pour  la  Banque  et  mettons  en  parallèle 
cette  perte  (3  0/0  du  montant  primitif  des  effets  en  souffrance 
ou  même  1  0/0  des  effets  prorogés)  avec  les  bénéfices  nets  de 
cette  institution  en  1871  (134  millions),  1872(71),  1873  (77), 
1874  (61)  et  1875  (53),  soit  en  moyenne  par  an  78  millions,  et 
on  reconnaîtra  combien  avec  ses  trois  signatures  obligatoires 
et  son  omnipotence  commerciale  qui  lui  assure  une  position 
exceptionnelle,  un  privilège  de  fait  comme  créancier,  com- 
bien, disons-nous,  la  Banque  de  France  risque  peu,  même 
lorsqu'elle  semble  mettre  son  existence  en  jeu  pour  sauver 
le  pays. 

L'investissement  de  Paris  cessa  bien  le  28  janvier  1871, 
mais  il  fallut  du  temps  pour  le  ravitaillement  de  la  capitale, 
le  rétablissement  des  communications  et  la  liquidation  des 
opérations  les  plus  élémentaires.  Ensuite,  après  des  priva- 
tions de  toute  sorte,  la  tension  des  esprits  ballottés  pendant 
le  siège  entre  l'espoir  et  la  crainte,  l'idéal  du  succès  et  la 
réalité  du  désastre,  avait  été  poussée  si  loin,  avait  tant  duré, 
que  beaucoup  y  perdirent  le  sens  pratique,  et  quelques-uns 
même  le  sens  moral,  et  la  Commune,  mille  fois  pire  pour 
nous  que  la  guerre  comme  conséquence  morale,  leva  la  tête, 
s'insurgeant  devant  l'ennemi  qui  nous  épiait  et  y  applaudis- 
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sait^  contre  le  pouvoir  établi  par  les  mandataires  du  pays^  par 
les  élus  du  suffrage  universel.  Crime  et  folie  ! 

Résumons  avant  d'aller  plus  loin.  La  Banque  de  France 
avait^  comme  on  a  vu,  prêté  à  l'Etat  845  millions  des  débuts 
de  la  guerre  à  la  levée  du  siège  de  Paris.  Sur  cette  somme 
500  millions  avaient  eu  pour  destination  les  besoins  de  la 
délégation  séant  à  Tours  d'abord  puis  à  Bordeaux,  40  avaient 
été  avancés  pour  satisfaire  les  déposants  aux  caisses  d'épargne, 
30  provenaient  de  crédits  ouverts  aux  trésoriers  généraux  de 
Metz  et  de  Strasbourg,  enfin  275  avaient  été  absorbés  par  des 
besoins  civils  et  militaires  de  Paris  * . 

Il  nous  est  difficile  de  continuer  l'histoire  de  la  Banque  de 
France  jusqu'à  la  reprise  des  paiements  en  espèces  et  la  sup- 
pression du  cours  forcé  sans  esquisser  les  opérations  finan- 
cières qui  furent,  en  France,  la  conséquence  de  la  guerre. 

(c  Les  préliminaires  de  paix  signés  à  Versailles,  le  26  fé- 
vrier 1871,  avaient  stipulé,  dans  l'article  2,  le  paiement 
de  5  milliards  de  francs,  dont  1  milliard  en  1871  et  le  reste 
dans  un  espace  de  trois  années. . .  L'article  7  du  traité  de  paix 
signé  à  Francfort,  le  10  mai  1871,  précisa  davantage  les 
époques  et  les  formes  du  paiement.  Les  échéances  furent 
déterminées  comme  il  suit  : 

30  jours  après  le  rétablissement  de  l'ordre  dans  Paris.  500,000,000 

Dans  le  courant  de  1871 1,000,000,000 

Le  l^r  mai  1872 500,000,000 

Le  2  mars  1874 3,000,000,000 

Ensemble 5,000,000,000 

((  Le  gouvernement  français  devait,  en  outre,  payer 
le  3  mars  de  chaque  année,  les  intérêts  au  taux  de  5  0/0  l'an 
sur  les  3  derniers  milliards,  tout  en  conservant  la  faculté,  à 
charge  de  prévenir  trois  mois  à  l'avance,  de  devancer  par  des 
à-comptes  l'échéance  finale  du  2  mars  1874...  Quant  au  mode 

*  Tous  ces  détails,  et  d'autres,  nous  sont  fournis  par  un  rapport  non  signé, 
émanant  de  la  Direction  du  mouvement  général  des  fonds  au  ministère  des 
finances,  et  inséré  dans  le  Bulletin  de  statistique  et  de  législation  comparée  (nu- 
méros d'avril  et  mai  1880),  sous  le  titre  :  «  Les  avances  de  la  Banque  de 
France  au  Trésor  (1870-79).  »  La  lecture  de  ce  document  est  intéressante,  en 
dépit  de  quelques  longueurs. 
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de  paiement,  il  consistait  en  or  ou  en  argent^,  en  billets  delà 
Banque  d'Angleterre,  de  la  Banque  de  Prusse,  de  la  Banque 
royale  des  Pays-Bas,  de  la  Banque  nationale  de  Belgique,  en 
billets  à  ordre  ou  en  lettres  de  change  négociables  de  premier 
ordre,  valeur  comptant  sur  ces  mêmes  pays  \  » 

Ce  lucide  et  fidèle  tableau  fait  de  suite  voir  en  face  de 
quelles  difficultés  extraordinaires  et  urgentes  se  trouvait 
le  Trésor;  urgentes  tant  par  les  engagements  pris  que  par 
l'immense  désir  de  voir,  par  un  aussi  prompt  payement  que 
possible,  le  pays  purgé  de  la  présence  de  nos  envahisseurs. 
Le  pays  !  Hélas,  même  après  parfait  payement  il  resta  encore 
mutilé  et  les  années  ne  pourront  jamais  nous  faire  oublier 
ces  braves  et  honnêtes  populations  qu'hier  encore  nous  trai- 
tions de  compatriotes.  Au  moins  était-il  urgent  de  délivrer 
de  l'occupation  ennemie  les  départements  laissés  en  gage. 

C'est  pourquoi  le  Trésor  français  au  lieu  d'attendre  les 
échéances  ci-dessus  pour  régler  les  dettes  contractées  par 
les  traités  de  Versailles  et  de  Francfort,  les  escompta  de 
façon  à  ne  plus  rien  devoir  en  septembre  1873  et  à  voir  con- 
séquemment  le  dernier  soldat  allemand  quitter  notre  sol  six 
mois  plus  tôt  qu'on  n'aurait  pu  l'espérer. 

Deux  emprunts,  l'un  de  deux  milliards  (juin  1871)  l'autre 
de  trois  (juillet  1872)  aidèrent  puissamment  cette  libération  ; 
cela  se  comprend  tout  en  tenant  compte  de  toutes  les  charges 
(indemnités  aux  habitant^victimes  de  la  guerre  et  de  la  Com- 
mune, —  reconstitution  du  capital  national,  civil  ou  militaire 
détruit  par  ces  deux  sinistres,  etc.  etc.).  Cependant  disons 
que  la  Banque  de  France  rendit  au  pays  le  service  de  lui  per- 
mettre d'attendre  pour  la  perpétration  de  ces  deux  grandes 
opérations  financières  l'époque  la  moins  défavorable.  Ainsi 
elle  continua  ses  avances  jusqu'en  juillet  1871  comme  on  a 

*  Rapport  sur  le  paiement  de  l'indemnité  de  guerre  et  sur  les  opérations  de 
change  qui  en  ont  été  la  conséquence,  par  M.  Léon  Say.  Ce  remarquable  tra- 
vail a  paru  dans  le  Journal  des  Étonomistes,  de  novembre  1874.  Le  numéro 
suivant  de  ce  recueil  contient  un  article  non  moins  étendu  de  M.  Wolowski 
{Résultats  économiques  du  paiement  de  la  contribution  de  guerre  en  Allemagne 
et  en  France),  que  tout  lecteur  désireux  d'approfondir  le  caractère  et  les  faits 
de  cette  étonnante  opération  devra  également  lire  attentivement. 
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pu  voir  plus  haut  *  (page  257  en  note) .  Elle  promit  même  son 
concours  temporaire  à  rémission  de  l'emprunt  de  2  milliards 
en  favorisant  les  mouvements  de  trésorerie  jusqu'à  concur- 
rence d'un  découvert  total  de  300  millions  dont  elle  se 
rembourserait  sur  les  versements  ultérieurs  de  l'emprunt. 
Disons  de  suite  que  cette  clause  spéciale  n'eut  pas  lieu  d'être 
mise  à  exécution. 

Kevenons  un  moment  à  l'agio  de  For  ou  ,à  la  dépréciation 
du  billet  de  banque  qui  n'en  est  que  l'envers.  Ici  se  présente 
le  phénomène  économique,  le  plus  inattendu,  le  plus  digne 
d'étude  que  Ton  ait  pu  observer  en  matière  de  crédit  et  de 
banque.  Pour  qui  n'émettait  qu'une  opinion  mûrie  et  étudiée, 
la  certitude  d'un  agio  important  avec  une  circulation  à  cours 
forcé  de  deux  à  trois  milliards  était  absolue.  Excepté  quel- 
ques adeptes  fiévreux  du  papier-monnaie,  faisant  des  projets 
basés  sur  l'imagination  et  non  sur  l'expérience,  personne 
n'envisageait  sans  effroi  la  Banque  de  France  émettant  pour 
plus  d'un  milliard  à  un  milliard  et  demi  de  billets  à  cours 
forcé.  En  portant  le  14  août  1870  le  maximum  de  la  circula- 
tion à  2.400.000.000  francs  on  savait  bien  que  l'on  faisait  un 
coup  d'audace  et  c'est,  on  s'en  souvient,  la  majorité  aveugle 
qui  votait  la  guerre  qui  fixait  également  cette  limite.  Or^ 
après  un  agio  de  15  0/00  qui  salua  cette  témérité,  la  perte 
du  billet  sur  l'or  tomba  à  1  et  même  1/2  0/00;  on  n'y  pensait 
plus  et  l'or  servait  aux  transactions  aussi  bien  que  le  billet. 
Cet  état  de  choses  dura  jusqu'à  l'époque  de  l'émission  de 
l'emprunt  de  deux  milliards. 

A  ce  moment  l'importance  des  versements  à  l'Allemagne 
raréfia  l'or  singulièrement  et  l'agio  remonta  jusqu'à  26  0/00 
(fin  d'octobre  1871);  le  Londres-court  (le  chèque)  faisait 
jusqu'à  26.20.  La  circulation  avait  dépassé  deux  milliards  et 
s'accroissait  de  façon  à  laisser  supposer  que,  sous  peu,  la 
limite  de  2  milliards  400  millions  serait  atteinte.  La  Banque 
pouvait  limiter  ses  escomptes  et  hausser  le  taux  de  6  0/0 
auquel  elle  les  faisait  ;  mais  c'était  se  tirer  d'embarras  aux 

*  Nous  ne  disons  rien,  pour  le  moment,  d'une  avance  consentie  par  traité 
du  2  juin  1873;  nous  en  parlerons  en  son  temps. 
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dépens  du  public  ;  où  monterait  l'agio  sous  Ferapire  de  cette 
mesure  ?  L'instant  était  critique.  On  fut  bien  d'accord^  gou- 
vernement, chambre  et  public,  pour  un  exhaussement  de  la 
limite  de  la  circulation;  mais  là  cessait  Fentente.  Irait-on  à 
trois  milliards  comme  le  demandait  le  gouvernement  ou  seu- 
lement à  2. 700. 000'. 000  comme  le  voulaient  quelques  députés 
prudents?  On  s'arrêta  d'un  commun  accord  à  è. 800. 000. 000  fr. 
(29  décembre  1871)  et  on  autorisa  l'émission  de  billets  de  10 
et  5  francs  pour  faciliter  les  petites  transactions.  Le  pressen- 
timent de  cette  décision  prise  autant  par  Fopinion  publique 
que  par  l'Assemblée  nationale,  et  le  Gouvernement  avait 
déjà  influé  favorablement  sur  l'agio  qui  était  retombé  à  10  0/00 
à  la  fin  de  1871.  (Londres-court  de  25.50  à  25.70);  on  le  vit 
même  à  1  0/00  en  mars  et  avril  de  l'année  suivante.  Aussi 
quand  vint  Femprunt  de  trois  milliards  (juillet  1872)  fût-ce 
sans  difficulté,  que  Fon  autorisa  la  Banque,  pour  favoriser 
les  dernières  opérations  du  paiement  de  Findemnité  de  5  mil- 
liards, à  porter  sa  circulation  à  3.400.000.000  limite  que  Fon 
n'a  jamais  dépassée  ni  même  atteinte  ^ 

L'Assemblée  nationale,  rendons-lui  cette  justice,  si  elle 
n'opéra  pas  de  grandes  réformes  fut  prudente  et  sage.  Elle 
ne  crut  pas  à  la  chimère  du  papier-monnaie  et  si  elle  céda 
devant  les  circonstances,  ce  fut  avec  l'intention  bien  arrêtée 
de  revenir  au  plus  tôt  aux  limites  ordinaires,  ne  voulant  pas 
comme  on  dit,  tenter  le  diable.  Aussi,  dès  juillet  1871, 
stipulait- elle  que,  à  partir  de  1872,  et  en  dehors  du  règlement 
des  intérêts,  elle  consacrerait  200  millions  par  an  jusqu'à 
extinction  complète  des  1530  millions,  à  rembourser  cette 
dette.  Disons  d'abord  que  ce  dernier  chiffre  ne  fut  pas  le  mon- 
tant des  avances  faites  par  la  Banque,  mais  celui  des  crédits 
ouverts.  Les  avances  ne  montèrent  en  réalité  qu'à  1.425  mil- 
lions. Cette  somme,  en  dehors  des  intérêts  montant  à  81  mil- 
lions, fut  payée  de  1871  à  1879,  par  19  millions  1/2  en  1871, 
180  1/2  en  1872,  200  en  1873,  pareille  somme  en  1874,  225 
en  1875  et  150  millions  durant  chacune  des  quatre  années 
suivantes.  La  réduction  de  200  millions  à  150  de  la  somme 

*  Notons  que  la  Banque  de  France  ne  demanda  pas  cette  faculté  d'exten- 
sion de  sa  circulation.  On  la  lui  mit  à  sa  disposition. 
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destinée  à  Famortissement  de  la  dette  de  TEtat  envers  la 
Banque  eut  lieu  aux  termes  d'un  traité  en  date  du  6  mai  1875 
approuvé  par  la  loi  du  3  août  de  la  même  année.  Cette  clause 
prolongeait  d'un  an  la  parfaite  libération  de  FEtat  ;  par  contre 
elle  stipulait  que^,  du  jour  où  la  dette  de  FEtat  envers  la  Ban- 
que, du  fait  des  avances  de  1870-71^  serait  réduite  à  trois 
cents  millions,  le  payement  en  espèces  à  présentation  par  la 
Banque  redeviendrait  obligatoire  de  la  part  d^  cette  dernière. 
Autrement  dit  le  cours  forcé  cesserait,  si  ce  n'est  le  cours 
légal  qui  a  été  maintenu.  C'est,  en  effet,  ce  qui  eut  lieu,  sans 
aucune  solennité  d'ailleurs,  dès  le  1"  janvier  1878.  Le  public 
ne  s'aperçut  pas,  tant  la  transition  fut  préparée,  de  ce  retour 
à  la  légalité  économique. 

Pour  ne  pas  rompre  notre  récit,  nous  avons  négligé  de 
parler  de  deux  traités  entre  FEtat  et  la  Banque  de  France 
l'un  à  la  date  du  2  juin  1873,  Fautre  à  celle  du  4  août  1874. 
Le  premier  stipula  une  avance  exceptionnelle  de  200  millions 
dont  150  en  or  et  le  reste  en  or  ou  en  billets.  En  fait  elle  se 
réduisit  aux  150  en  or,  payés  de  juin  à  octobre  1873  et  rem- 
boursés de  décembre  1873  à  avril  1874  avec  les  intérêts  à 
1  0/0  par  an.  Le  second  stipula  aussi  une  avance  à  l'État 
de  80  millions  à  1  0/0,  moitié  pour  1875  et  le  restant 
pour  1876;  mais  en  fait,  le  Trésor  n'eut  pas  recours  à  cette 
ressource  et  ce  traité  devint  lettre  morte. 

Pourquoi  faut-il  que  nous  ayons  à  relater,  à  côté  de  cette 
conduite  large  et  sensée  de  la  Banque  de  France  vis-à-vis  de 
FÉtat,  des  mesquineries  vis-à-vis  du  public  comme  celles  dont 
nous  allons  parler?  C'est  qu'en  effet  la  Banque  devenue 
rouage  du  ministère  des  finances  semble  dans  son  élément, 
quand  elle  se  sent  mal  à  Faise  lorsqu'il  lui  faut  servir  indi- 
viduellement le  public. 

La  loi  de  renouvellement  de  son  privilège  du  9  juin  1857 
avait  édicté  (art.  10)  que  dix  ans  après  sa  promulgation,  le 
Gouvernement  pourrait  exiger  d'elle  qu'elle  établit  une  suc- 
cursale au  moins  dans  les  départements  où  il  n'en  existerait 
pas.  Nous  avons  vu  plus  haut  (page  227)  qu'en  fait,  le 
9  juin  1867,  25  départements  étaient  encore  dépourvus  de 
succursales.  Peut-être  dira-t-on  que  cet  article  était  faculta- 
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»  tif  et  que  le  Gouvernement  n'a  pas  jugé  utile  aux  habitants 

de  tel  ou  tel  de  ces  25  départements  de  le  doter  d'une  suc- 
cursale par  circonscription  préfectorale.  Soit  ! 

En  1873,  le  Gouvernement  semble  s'émouvoir  de  cet  état 
de  choses  et  stipule  (loi  du  27  janvier)  que  les  vingt-cinq  suc- 
cursales à  créer  devront  fonctionner,  11,  le  l''"  janvier  1875, 
7,  le  1^'  janvier  1876  et  7,  le  l""  janvier  1877.  Les  décrets 
d'institution  devront  tous  être  rendus  avant  le  l'^juillet  1874. 
Ici  plus  de  doute,  la  loi  est  impérative  ;  à  la  Banque  de 
France  d'y  obéir,  au  Gouvernement  de  tenir  la  main  à  son 
exécution.  Voici  comment  elle  fut  exécutée  parla  Banque  de 
France  contrôlée  par  l'Etat. 

Le  1"  juillet  1874  il  restait  8  départements  à  pourvoir,  par 
décret  d'institution,  d'une  succursale  au  moins.  Le  dernier 
décret  qui  fit,  sous  ce  rapport,  rentrer  la  Banque  de  France 
dans  la  légalité  fut  rendu  le  28  septembre  1876  ! 

Quant  à  l'ouverture  des  25  succursales  elle  se  fit  :  4  avant 
le  1^^  janvier  1875,  6  en  1875,  2  en  1876,  2  en  1877,  6 
en  1878  et  5  en  1879.  La  succursale  de  Perpignan  mit 
presque  dix  ans  à  ouvrir  (instituée  le  1''  février  1867,  ouverte 
le  11  novembre  1876). 

On  ne  peut  dire  d'ailleurs  que  les  événements  forcèrent  la 
main  à  la  Banque,  car  voici  en  quels  termes  elle  parlait  de 
cette  loi,  trois  jours  après  sa  promulgation  (compte  rendu 
du  30  janvier  1873)  :  «  Une  loi  récemment  votée  par  l'Assem- 
blée nationale  exige  que  la  -Banque  termine  et  ouvre,  dans 
un  délai  de  quatre  années,  toutes  les  succursales  qui  restent 
à  créer  dans  les  départements.  Nous  continuerons,  Messieurs, 
à  montrer  au  Gouvernement  la  plus  respectueuse  déférence 
et  aux  intérêts  généraux  du  pays  le  plus  entier  dévouement, 
c'est-à-dire  que  nous  ferons  tous  nos  efforts  dans  la  limite  du 
possible.  »  Escobar,  de  si  célèbre  mémoire,  n'aurait  pas  mieux 
dit.  A  chaque  rapport  d'ailleurs,  le  Gouvernement  de  la 
Banque  atteste  sa  loyauté  tout  en  constatant  par  les  faits 
son  peu  de  respect  pour  la  loi  ;  en  d'autres  termes  elle  ne 
prend  conseil  que  de  son  intérêt  et  nullement  de  son  devoir. 
Quelle  force  morale  peut  lui  rester  après  cela  pour,  se  tour- 
nant vers  le  public,  requérir  de  lui  l'exécution  de  ses  engage- 
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ments  envers  la  Banque .  Elle  l'exige  cependant,  attestant  ainsi 
qu'à  ses  yeux  il  y  a  deux  morales,  tout  comme  au  bon  vieux 
temps. 

D  ailleurs  ces  succursales,  véritables  casernes  administra- 
tives, s'inspirent  peu  des  besoins  locaux.  Obligées  d'obéir 
uniformément  aux  instructions  venues  de  Paris,  recevant  de 
cette  capitale,  personnel  et  matériel,  elles  se  rendent  peu 
compte  des  nécessités  industrielles  et  commerciales  de  l'en- 
droit. Les  notabilités  départementales  sont  peu  écoutées, 
souvent  éconduites  quoique  adnlises  pour  la  forme  au  conseil 
d'administration  de  chaque  succursale.  Le  Directeur  de  la 
succursale  nommé  par  le  Gouvernement  sur  présentation  de 
trois  candidats  par  la  Banque,  généralement  étranger  d'ail- 
leurs à  la  localité,  préside  en  effet  le  conseil  d'administration-. 
Les  membres  de  ce  conseil,  s'ils  sont  administrateurs  sont 
nommés  par  le  Gouvernement  sur  une  liste  double  présentée 
par  le  Conseil  général  de  la  Banque  ;  s'ils  sont  censeurs,  ce 
dernier  Conseil  les  élit  directement.  Or,  le  Conseil  général 
est  nommé  par  l'Assemblée  générale  des  actionnaires  qui  a 
lieu  à  Paris.  Où  l'esprit  local  peut-il  pénétrer  dans  une  réu- 
nion si  bien  calfeutrée  ?  Dans  un  pays  voisin  on  opère  autre- 
ment; veut-on  fonder  une  succursale  ?  un  délégué  de  la  Ban- 
que centrale  se  rend  dans  la  ville  où  la  succursale  est  projetée  ; 
il  réunit  les  principaux  commerçants,  les  invite  à  participer 
administrativement  aussi  bien  que  financièrement  à  la  fonda- 
tion de  ce  comptoir,  puis  leur  laisse  une  large  part  dans  les 
décisions  concernant  ce  dernier.  Quoique  comptoir  de  la 
B^mque  nationale,  la  succursale  fondée  est  une  institution 
vraiment  locale,  et  tout  le  monde  y  gagne.  Pendant  qu'en 
France  la  succursale  est  quasi  déserte,  l'activité  règne  dans 
le  comptoir  du  pays  voisin  et  si  l'alignement  y  est  moins  par- 
fait, en  retour  la  prospérité  y  est  mieux  assise  et  plus 
durable  ^ . 

'  Avouons  toutefois  que  les  banques  locales  sont  préférables,  ainsi  que 
nous  l'avons  déjà  fait  pressentir  à  plusieurs  reprises  dans  le  courant  du 
présent  volume  et  même ,  pour,  revenir  au  principe  de  liberté ,  la  pluralité 
des  Banques  de  circulation  dans  une  même  localité  (comme  en  Suisse)  si  le 


272  HISTOIRE  DES  BANQUES  EN  FRANCE. 

Finissons  cependant  sur  un  acte  méritoire  de  la  Banque  de 
France;  depuis  1877  les  succursales  peuvent  tirer  les  unes 
sur  les  autres  des  billets  à  ordre  et  des  virements  ' . 

Relatons,  enfin,  mais  sans  en  tirer  une  conclusion  qui  ten- 
drait à  la  polémique  et  modifierait  Tesprit  froid  et  calme 
dans  lequel  doit  être  écrit  une  œuvre  comme  celle-ci,  les 
appréhensions  que  la  hausse  de  For  a  causées  naguères  dans 
les  pays  à  double  étalon,  c'est-à-dire  où  les  deux  métaux 
sont  reliés  entre  eux,  aux  termes  de  la  loi,  par  un  rapport 
ûxe  de  valeur.  A  plusieurs  reprises  ces  craintes  se  sont 
assoupies  pour  se  réveiller  quelques  mois  plus  tard.  Malheu- 
reusement les  pouvoirs  publics  sont  restés  indécis  devant 
ces  courants  de  Topinion  publique;  on  n'a  ni  méprisé  ces 
terreurs  monétaires,  ni  pris  des  mesures  qui  puissent  les 
rendre  vaines.  On  a  attermoyé  :  c'est  la  pire  des  résolutions 
(Annexe  BB). 


Le  lecteur  aura  dû  voir  depuis  quelque  temps,  à  la  conci- 
sion de  notre  narration,  au  raccourci  de  nos  exposés,  que 
nous  avons  hâte  de  déposer  la  plume.  Ce  n'est  pas  fatigue  de 

besoin  s'en  fait  sentir,  ce  dont  l'opinion  publique  sera  toujours,  sans  conteste, 
le  meilleur  juge. 

*  Depuis  quelques  temps,  la  Banque  de  France  manifeste  une  activité,  un 
besoin  d'innovation  que  nous  ne  lui  connaissions  pas.  Elle  étend,  elle  facilite 
son  intervention.  Ainsi,  pour  les  ouvertures  de  comptes  courants  en  faveur  de 
négociants  éloignés  d'un  comptoir  (c'est  ainsi  que  la  Banque  appelle  main- 
tenant ses  succursales),  pour  les  titres  sur  lesquels  cette  maison  de  commerce 
fait  des  javances,  pour  l'ouverture  de  comptes  courants  d'avances,  pour  la 
création  de  chèques  indirects,  pour  l'établissement  dans  les  quartiers  excen- 
triques de  Paris  de  bureaux  de  recettes  afin  d'éviter  aux  retardataires  l'obli- 
gation pénible  de  se  rendre  à  la  rue  Croix-des-Petits-Ghamps  et  d'y  attendre 
plusieurs  heures,  et  autres  réformes  projetées  ayant  pour  objet  de  rendre  au 
pays  tous  les  services  compatibles  avec  les  statuts  de  cette  institution  et  sa 
sécurité.  Nous  passerons  sur  la  concurrence  assez  peu  orthodoxe  qu'elle  fait 
ainsi  aux  autres  institutions  de  crédit  par  les  privilèges  spéciaux  dont  elle 
jouit,  en  matière  d'exécution  par  exemple;  nous  préférons  admirer  les  effets 
de  ce  même  principe  de  concurrence  qui  convertit  l'institution  la  plus  arriérée, 
la  plus  rétrograde,  la  plus  rétive  au  progrès,  en  la  faisant  entrer  tout  à  coup 
et  si  résolument  dans  la  voie  des  améliorations.  C'est  merveilleux  ! 
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notre  part,  loin  de  là;  un  tel  sujet  est  en  lui-même  trop 
attrayant  pour  noiis^  pour  ne  pas  redoubler  nos  forces  ;  nous 
avons  même  dû  nous  faire  violence  pour  être  bref.  Mais^ 
plus  nous  approchons  de  l'époque  accuelle,  plus  nous  sentons 
que  nous  risquons  de  perdre  la  froide  impartialité  qui  est  le 
devoir  principal  de  rhistorieU;,  et  qui^  seule,  peut  nous  faire 
pardonner  les  imperfections  de  la  forme. 

Arrivé  au  terme  de  notre  route,  jetons  un  coup  d*ceil  d'en- 
semble sur  les  étapes  successives  qu'a  parcourues  notre  éta- 
blissement national  de  crédit  pour  arriver  à  ce  degré  de  puis- 
sance dont  on  ne  peut,  après  tout,  méconnaître  la  grandeur, 
si  Ton  doit  déplorer  les  principes  au  nom  desquels  elle  s'est 
établie. 

La  catastrophe  des  assignats  et  celle  des  mandats  territo- 
riaux avaient  plongé  le  monde  commercial,  et  même  l'in- 
dustrie grande  ou  moyenne,  dans  un  chaos  dont  on  ne  se  fait 
pas  une  idée  bien  nette,  quand,  étant  de  bonne  foi,  on  rend 
froidement  la  liberté  responsable  des  désordres  de  cette  époque 
trop  légèrement  étudiée  \  En  tout  cas,  on  comprend  que  tant 
que  Ton  put  être  inquiété  pour  avoir  négocié  de  l'or  à 
prime,  il  ne  pouvait  s'élever  d'institution  de  crédit  et  de  cir- 
culation. 

Cependant,  un  an  s'était  à  peine  écoulé  depuis  que  la  loi 
du  25  avril  1795  avait  rétabli  la  circulation  du  numéraire, 
qu'une  banque  de  circulation  (la  Caisse  des  comptes  cou- 
rants) s'était  créée  par  l'initiative  des  anciens  administra- 
teurs de  la  Caisse  d'escompte  de  1776,  supprimée  en  août 
1793. 

La  Caisse  des  comptes  courants  est,  à  vrai  dire,  la  pre- 
mière forme  de  la  Banque  de  France,  forme  libérale  qui  ne 
cessera  qu'en  1803.  On  sait  que  la  Caisse  d'escompte  ne 
jouissait  d'aucun  monopole,  n'était  investie  d'aucun  privi- 
lège. Il  ne  s'éleva  vis-à-vis  d'elle  aucune  concurrence,  parce 
que  d'abord  elle  suffisait  aux  affaires  de  l'époque,  parce 

*  «  Mon  fils,  on  va  faire  mourir  ton  père;  si  l'on  te  dit  que  c'est  la  liberté 
qui  l'a  tué,  n'en  crois  rien  et  montre-toi  toujours  fidèle  à  sa  cause.»  Dernières 
l)aroles  du  père  du  duc  Victor  de  Broglie  à  ce  dernier,  au  moment  de  mon- 
ter sur  réchafaud  révolutionnaire. 

18 
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qu'ensuite  elle  eut  la  sagesse  de  chercher  ses  bénéfices  dans 
la  satisfaction  des  besoins  du  public  et  non  dans  une  mes- 
quine et  rapace  exploitation  du  commerce  ^ .  Ses  administra- 
teurs, formés  à  bonne  école^  comme  on  voit,  apportèrent  à  la 
nouvelle  banque  leurs  connaissances  techniques,  leur  mé- 
thode;,  et  surtout  leur  sympathie  pour  la  liberté  commerciale, 
et  la  concurrence  que  leur  firent  la  Caisse  d'escompte  du 
commerce,  le  Comptoir  commercial,  la  Factorerie,  etc.,  ne 
les  émut  que  médiocrement. 

Sa  conversion  en  Banque  de  France,  en  1800,  avec  le  con- 
cours du  gouvernement,  fut  une  faute  dont  elle  ne  comprit 
pas  d'abord  toute  la  portée,  les  caisses  concurrentes  conti- 
nuant d'exister.  «  Si  l'on  créait  une  cordonnerie  nationale, 
a  dit  quelque  part  M.  de  Cormenin,  il  n'y  aurait  plus  de 
liberté  de  la  cordonnerie.  »  Si  l'État  aide  qui  que  ce  soit  de 
ses  deniers  ou  plutôt  de  ceux  des  contribuables,  les  condi- 
tions loyales  de  libre  concurrence  sont  faussées.  Faute  d'avoir 
reconnu  de  suite  le  piège  tendu,  la  Banque  de  France  en 
arriva,  en  1803,  à  étoufier  cette  concurrence ,  qu'elle  ne 
voulait  plus  subir.  D'ailleurs,  la  Banque  de  France,  dès  cette 
époque,  c'était  l'Etat,  et  une  banque  d'Etat  ne  peut  admettre 
qu'il  existe  dans  la  circulation  d'autre  papier  que  le  sien. 

On  se  rappelle  ce  que  ce  régime  amena  :  la  crise  de  1806. 
Malheureusement  la  leçon  ne  profita  pas.  Loin  de  là,  on  en 
conclut,  c'est  la  pente,  qu'il  y  avait  encore  trop  de  liberté. 
On  serra  davantage  les  freins.  M.  Lecouteulx-Canteleu, 
l'ancien  président  de  la  Caisse  d'escompte,  le  fondateur  prin- 
cipal de  la  Caisse  des  comptes  courants,  se  retira  désespéré. 
Désormais  il  n'y  avait  plus  d'actionnaires  ^  :  il  n'y  avait  que 
des  intéressés  ne  pouvant  plus  rien  sur  l'administration  de  la 
Banque,  et  devant  approuver  tout  par  ordre  supérieur. 

Ainsi  donc,  en  dix  ans,  la  transformation  avait  eu  lieu,  et 

<  Pendant  les  17  annés  de  son  existence,  la  Caisse  d'escompte  a  payé,  en 
moyenne,  à  ses  actionnaires  7  1/4  0/0  du  capital  versé. 

2  On  ne  les  consultera  même  pas  quand,  en  1857,  on  doublera  le  capital  de 
la  Banque  de  France.  Rien  ne  peint  mieux  que  ce  fait  leur  situation  effacée 
et  leur  servitude  réelle,  quoique  compensée  par  de  riches  avantages.  Chaîne 
dorée,  mais  chaîne  après  tout. 
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la  révolution  était  accomplie.  En  1796,  banque  libre  et  par- 
ticulière; en  1800,  concours  de  l'Etat,  premier  échec  à  la 
liberté  ;  en  1803,  monopole,  second  échec  plus  accentué  ;  en 
1806,  enfin,  administration  par  TÉtat,  confiscation  complète 
de  toute  liberté  en  matière  d'institution  de  crédit  et  de  cir- 
culation. 

En  1814,  le  régime  impérial  s'affaisse  une  première  fois 
sous  le  poids  de  ses  fautes,  et  la  Banque  jusqu'à  lors  com- 
primée violemment,  s'efforce  de  se  soustraire  à  une  tutelle 
aussi  autoritaire.  Elle  ne  demande  pas  la  liberté  de  1796,  pas 
même  celle  de  1800;  le  régime  de  1803  lui  suffit.  Elle  accepte 
la  surveillance  de  l'État,  mais  elle  veut  s'administrer 
elle-même.  Elle  tolère,  comme  le  faisaient  les  statuts  de 
germinal  an  XI,  d'autres  banques  de  circulation,  pourvu 
qu'elles  n'opèrent  pas  dans  la  Capitale.  Elle  veut  être  à  Paris 
banque  unique,  mais  commerciale,  et  non  d'Etat.  La  Restau- 
ration fut  un  gouvernement  parlementaire,  c'est  possible, 
mais  non  libéral,  surtout  économiquement  parlant.  Elle 
détendit  les  ressorts,  mais  ne  rendit  pas  la  liberté  à  la 
Banque,  qui  continua  de  vivre  sous  l'administration  de 
l'Etat,  commanditée  et  surveillée  par  des  actionnaires.  Seu- 
lement, la  création  de  banques  départementales,  de  théorique 
qu'elle  était  sous  l'empire,  entra  dans  le  domaine  des  faits, 
et,  chose  à  noter,  la  Banque,  qui  liquidait,  de  son  propre 
mouvement,  ses  trois  comptoirs  de  Eouen,  Lyon  et  Lille,  vit 
avec  plaisir  ces  nouvelles  institutions  qui,  n'étant  que 
locales,  ne  l'effrayaient  pas,  elle  qui  ne  pensait  qu'à  être 
Banque  de  Paris  ;  nous  avons  même  vu  qu'elle  chercha  à  en 
faire  naître,  offrant  de  les  commanditer. 

Cependant,  elle  reprend,  en  1836,  le  système  des  comptoirs 
d'escompte  qui  ne  lui  avait  pas  réussi  sous  l'Empire  et  qu'elle 
avait  abandonné  après  quelques  années  de  succès  médiocre  ; 
mais  ces  comptoirs,  elle  ne  les  établit  encore  que  dans  des 
villes  d'importance  fort  secondaire,  les  villes  principales 
possédant  des  banques  locales. 

Ce  retour  vers  d'anciens  errements  indique  une  modifica- 
tion dans  la  politique  financière  de  la  Banque.  Les  banques 
départementales,  après  des  débuts  difficiles,  commencent  à 
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donner  des  résultats  ;  les  populations  les  voient  d'un  bon 
œil  ;  leur  capital^,  faible  à  Torigine,  s'augmente  peu  à  peu  ; 
tout  atteste  qu'elles  s'implantent  dans  le  sol  et  travaillent 
pour  l'avenir  non  moins  que  pour  le  présent.  Cela  donne  à 
réfléchir  à  la  Banque^  dont  l'activité  commence  à  se  trouver 
à  l'étroit  dans  Paris.  Néanmoins^  elle  ne  dévoile  pas  trop  tôt 
l'ambition  qui  la  dévore,  et  quand  il  s'agit^  en  1840^  de 
renouveler  son  privilège,  elle  se  contente  de  faire  en  sorte 
que  les  demandes  des  banques  départementales  soient 
écartées;  elle  se  défend^  elle  n  attaque  pas  encore. 

L'ordonnance  royale  de  1841  lui  donne  sur  ses  comptoirs 
une  autorité  moins  contestée;  aussi,  les  multiplie-t-elle^ 
espérant  s'en  faire  des  armes  lorsque  le  moment  de  la  lutte 
contre  les  banques  départementales  sera  arrivé;  car  elle 
veut  lutter  et  conquérir  ;  elle  pourrait  étendre  ses  afîaires  et 
satisfaire  sa  soif  d'activité  par  de  larges  traités  soulageant  sa 
responsabilité  en  même  temps  que  respectant  la  liberté  ;  elle 
préfère  viser  au  monopole  ;  par  ses  relations^,  elle  empêche,  à 
partir  de  1838^,  l'établissement  de  toute  nouvelle  banque 
départementale,  ayant  eu  soin  de  faire  inscrire  dans  l'acte 
de  renouvellement  de  son  privilège  la  clause  qu'une  loi  serait 
désormais  nécessaire  pour  autoriser  pareille  création.  Elle 
connaît  la  faiblesse  de  l'esprit  provincial  ;  elle  sait  qu'une 
loi  préparée^  présentée,  discutée^,  amendée,  votée  par  deux 
chambres  successives,  enfin  promulguée,  effrayera  plus  les 
notabilités  commerciales  des  localités  départementales 
qu'une  simple  et  rapide  ordonnance  royale. 

Pendant  que  ses  adversaires  ne  gagnent  plus  de  terrain, 
elle  s'étend  par  ses  comptoirs  ;  elle  en  avait  quatre  en  1838 
contre  neuf  banques  départementales  ;  elle  en  a  quinze  en 
1848,  toujours  contre  neuf  banques  départementales.  Elle  ne 
se  dissimule  cependant  pas  la  faiblesse  de  ces  agences  *  et  ne 

*  Ainsi,  en  1847,  le  bénétice  net  des  quatorze  comptoirs  alors  en  activité 
est,  à  peu  près,  le  même  que  celui  des  neuf  banques  départementales.  Mais 
en  face  de  cette  égalité  de  résultats,  quelle  différence  de  services  rendus  au 
public,  ainsi  que  le  prouvent  les  chiffres  suivants  : 

Neuf  banques  Quatorze  * 

dépatlementalrs.  comptoirf. 

Bénéfices  nets 3,045,850  3,383,000 

Circulation 90,ia;),000  9,500,000 
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semble  pas  avoir  eu  Fintention  de  les  comparer  à  ses  rivales  ; 
d'ailleurs,  si  tout  nous  atteste  les  prétentions  unitaires  de  la 
Banque  de  France,  rien  ne  nous  prouve  qu'elle  avait  une 
idée  arrêtée  sur  la  manière  d'arriver  à  ses  fins.  Elle  guettait 
l'occasion  et  ne  se  croyait  pas  si  près  du  but  au  commence- 
ment de  février  1848. 

Le  renversement  de  ses  protecteurs,  la  branche  cadette, 
lui  profita  néanmoins.  Le  gouvernement  de,  juillet  ne  pou- 
vait plus  rien  pour  elle  ;  les  banques  de  province  prospé- 
raient, rendaient  des  services  ;  comment,  sans  soulever  un 
toile  général,  une  protestation  des  intéressés,  banques  et 
clients,  comment  arriver  à  une  absorption  brutale?  Quant  à 
une  fusion  volontaire,  il  n'y  fallait  pas  songer,  l'esprit  de  li- 
berté locale  s'y  opposant  par  principe.  On  le  voit,  la  crise  de 
1848,  si  fatale  à  la  prospérité  de  la  France,  mit  la  Banque  au 
comble  de  ses  vœux.  Elle  était  enfin  véritablement  Banque 
DE  France  ^  Une  nouvelle  ère  commençait  pour  elle.  Les 

Portefeuille, 85,000,000  76,500,000 

Comptes  courants 16,800,000  1,100,000 

Escomptes  annuels  (Total) 831,600,000  478,800,000 

Il  ne  nous  est  pas  possible  de  comparer  les  capitaux  de  commandite  ;  nous 
savons  bien  que,  pour  les  neuf  banques  départementales,  le  chiffre  est 
23.350.000  francs  ;  mais  les  comptes  rendus  de  la  Banque  de  France  ne  nous 
disent  pas  à  combien  ils  montaient  pour  les  quatorze  comptoirs  qui  avaient 
ouvert  leurs  guichets  à  cette  époque. 

'  Ceci  mérite  cependant  une  explication,  car  la  version  littérale  ne  motive 
pas  cette  acception.  En  effet,  l'article  l^r  de  la  loi  de  1803  dit  bien  que  «  l'asso- 
ciation formée  à  Paris  sous  le  nom  de  Banque  de  France  aura  le  privilège 
exclusif  d'émettre  des  billets  de  banque  aux  conditions  énoncées  dans  la  pré- 
sente loi  »,  mais  l'article  31  porte  que  «  aucune  banque  ne  pourra  se  former, 
dans  les  départements,  que  sous  l'autorisation  du  gouvernement  qui  pourra 
leur  en  accorder  le  privilège  ;).  Le  privilège  exclusif  ne  s'entendit  donc  alors 
que  de  Paris.  Le  décret  impérial  du  18  mai  1808,  par  son  article  9  ainsi  conçu  : 
«  La  Banque  de  France  aura  le  privilège  exclusif  d'émettre  des  billets  de 
banque  dans  les  villes  oii  elle  aura  établi  des  comptoirs»,  étenditce  privilège  aux 
villes  de  province  où  la  Banque  plantait  son  étendard;  elle  ne  le  possédait 
donc  pas  dans  les  autres,  L'établissement  de  banques  départementales  avec 
privilège  exclusif,  de  1817  à  1838,  démontre  surabondamment  que  c'est  bien 
ainsi  qu'il  faute  entendre  le  privilège  exclusif  de  la  Banque  de  France.  Or,  la 
fusion  des  banques  départementales  avec  la  Banque  de  France  n'a  rien 
changé  à  ces  dispositions,  pas  plus  que  la  loi  du  9  juin  1857  sur  le  renou- 
vellement du  privilège  de  la  Banque  de  France  ou  tout  autre  acte  législatif 
ou  d'administration.  Donc,  encore  aujourd'hui,  on  peut  dire  que  la  Banque 
de  France  ne  possède  le  privilège  exclusif  d'émettre  des  billets  payables  au 
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cris  des  patients  se  perdirent  dans  le  bruit  général,  et  Tan- 
nexion,  bien  qu'il  fallût  s'y  reprendre  à  deux  fois,  fut  enfin 
consommée  bon  gré  mal  gré. 

Que  va  faire  la  Banque,  une  fois  revenue  à  une  situation 
normale,  une  fois  le  calme  retrouvé,  une  fois,  enfin,  que  les 
événements  ne  lui  imposent  plus  d'obligations  en  dehors  de 
l'ordre  naturel  des  choses,  question  de  privilège  à  part?  Son 
devoir,  l'unité  admise  ou  plutôt  consommée,  est  bien  tracé  : 
donner  le  pas,  en  tout,  à  l'intérêt  général  sur  l'intérêt  parti- 
culier. 

Avant  d'aller  plus  loin,  envisageons  deux  natures  d'argu- 
ments que  les  partisans  du  monopole  ne  manquent  pas  de 
mettre  en  avant. 

Soyons  juste  d'abord.  Au  point  de  vue  que  nous  pourrions 
appeler  mécanique,  la  Banque  de  France  a  réalisé  des  progrès 
importants.  Son  ordre  est  admirable,  sa  ponctualité  d'une 
fidélité  sans  exemple  ;  ses  services  sont  contrôlés  aussi  sévè- 
rement que  ceux  de  l'administration  des  finances  de  l'État  : 
c'est  tout  dire.  Elle  peut,  en  plus,  les  étendre  selon  les  besoins 
du  public.  Nos  revers,  en  1870-71,  ont  pu  faire  aprécierJ'im- 
portance  des  services  qu'elle  est  à  même  de  rendre  à  l'État  et 
aux  particuliers  comme  administration  financière.  Négligeant 
les  détails;  ne  prenant  que  l'ensemble,  la  Banque  de  France 
est  réellement  au-dessus  des  éloges  que  nous  pouvons,  que 
nous  devons  lui  accorder.  Mais,  sous  ce  point  de  vue,  il  y  a 
eu,  dans  d'autres  temps  ou  dans  d'autres  pays,  des  exemples 
d'un  ordre  aussi  admirable  au  sein  d'une  activité,  pour  le 
moins  aussi  ardente .  Les  adversaires  comme  les  admirateurs 
du  Système  ont  reconnu  que  la  Banque  royale  était  adminis- 
trée avec  un  ordre  parfait,  et  cependant,  tout  le  monde, 
excepté  Law,  avait  la  fièvre  à  cette  époque.  La  Caisse  d'é- 
pargne de  Paris,  par  le  nombre  et  la  ténuité  de  ses  comptes, 
est,  pour  son  ordre  et  sa  rapidité  d'exécution,  un  modèle  que 
l'on  ne  sau""ait  trop  admirer.  Le  Clearing-House  de  Londres 
et  la  Banque  d'Angleterre,  l'administration  des  finances  fé- 


porteur  et  à  vue  qu'à  Paris  et  dans  les  villes  (nous  ne  disons  pas  les  départe- 
ments) où  elle  possède  des  succursales. 
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dérales  des  Etats-Unis  du  nord  sont  aussi  des  modèles  dans 
le  môme  genre  et  d'une  importance  bien  autrement  considé- 
rable. Depuis  un  certain  nombre  d'années,  enfin,  grâce  à  la 
forme  par  actions,  les  grandes  compagnies  (chemins  de  fer, 
banques,  etc.)  se  sont  multipliées  et  offrent  l'exemple  d'ap- 
plication de  procédés  aussi  perfectionnés  et  conduisant  h 
des  résultats  presque  aussi  remarquables.  L'ordre  magnifique, 
imposant  même  de  la  Banque  de  France,  soit  à  son  siège,  soit 
dans  ses  succursales,  n'est  donc  point  un  argument  de  fait  qui 
puisse  infirmer  ou  appuyer  le  monopole. 

Il  en  est  de  même  des  services  rendus  par  cet  admirable 
outil  :  jusqu'à  quel  point  la  reconnaissance  du  public  français 
doit-elle  engager  la  question  de  monopole?  Oui  certes  il  y  a 
eu,  dans  les  personnalités  qui  étaient  à  la  tête  de  cette  insti- 
tution, du  dévouement  à  la  chose  publique  pendant  les  événe- 
n^.ents  néfastes  de  1870-71.  Mais  elles  ne  sont  pas  les  seules 
et  devant  l'immensité  du  malheur,  la  généralité  du  désastre, 
il  faut  songer  à  ne  recueillir  de  ces  actes  que  la  récompense 
intime  d'avoir  fait  son  devoir. 

Ceci  accordé,  que  reste-t-il  ?  Des  services  financiers  sérieux, 
des  risques  considérables,  mais  aussi  des  bénéfices  inattendus. 
N'y  a-t-il  pas  compensation,  et  la  reconnaissance  doit-elle 
arrêter  notre  plume  inhabile,  mais  convaincue?  Nous  ne  le 
croyons  pas,  et  notre  critique  sera  d'autant  plus  l'expression 
sincère  de  notre  pensée  qu'elle  est  essentiellement  imper- 
sonnelle, qu'elle  n'a  en  vue  aucune  individualité. 

Eh  bien!  depuis  1848,  depuis  que  la  Banque  de  France  n'a 
plus  de  rivales  à  redouter  (l'incident  de  la  Banque  de  Savoie 
fut  trop  éphémère  pour  en  parler),  a-t-elle,  encore  une  fois, 
fait  prédominer  l'intérêt  général  sur  l'intérêt  particulier? 

Nous  ne  voulons  pas  faire  revenir  le  lecteur  sur  l'histoire 
détaillée  de  cette  grande  maison  de  commerce;  aussi  nous  ne 
parlerons  que  de  deux  ordres  de  faits  :  les  coupures  de  billets 
de  banque  et  les  succursales. 

Le  public,  une  fois  qu'il  a  confiance  en  une  institution 
d'émission,  aspire  aux  petites  coupures  qui  lui  évitent  bien 
des  embarras.  Les  lui  refuser,  lorsqu'on  est  en  possession  d'un 
privilège,  c'est  le  faire  soufî'rir  souvent  cruellement;  que  de 
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transactions  manquées,  parfois^  par  suite  de  Tobligation  de 
transporter  avec  soi  un  numéraire  plus  ou  moins  lourd.  Eh 
bien  !  la  Banque  de  France  a  constamment  combattu  cette  légi- 
time réclamation  du  commerce  de  détail.  Si  on  n'avait  suivi 
que  ses  aspirations,  on  en  serait  peut-être  encore  au  billet  de 
cinq  cents  francs,  comme  avant  1847,  comme  en  1800. 

Les  événements  brutaux  ne  lui  ont  pas  permis  de  se  sous- 
traire à  rémission  des  coupures  de  200  francs  et  de  100  francs 
que  la  loi  du  10  juin  1847  et  le  décret  du  15  mars  1848  l'au- 
torisaient à  créer. 

Une  fois  l'impulsion  donnée,  nous  reconnaissons  que  la 
Banque  en  a  pris  son  parti,  et  elle  semble  avoir  laissé  ces 
deux  coupures  se  développer  librement  selon  le  gré  du  pu- 
blic. Mais  il  n'en  est  pas  de  même  des  coupures  inférieures. 
Ainsi  la  loi  de  renouvellement  de  son  privilège  stipulait 
(art.  9)  que  la  Banque  de  France  aurait  la  faculté  d'abaisser 
à  50  francs  la  moindre  coupure  de  ses  billets.  Cette  invita- 
tion du  pouvoir  législatif,  malgré  ses  formes  adoucies,  était 
significative.  Accepter  certains  articles  de  cette  loi,  évidem- 
ment avantageuse,  pour  en  repousser  d'autres  que  l'on  jugeait 
onéreux  ne  semblait  pas  très  loyal.  C'est  cependant  ce  que 
fit  la  Banque  de  France,  et  ce  ne  fut  qu'en  1864,  sous  le  gou- 
vernement de  M.  Ad.  Vuitry,  qu'apparurent  les  premières 
coupures  de  50  francs.  La  Banque  en  fut  même  assez  avare 
jusqu'en  1871.  A  ce  moment  la  force  des  choses,  comme  en 
1848,  lui  imposa  les  coupures  de  20,  10  et  5  francs.  Elle  les 
émit  bien  (sauf  celles  de  10  francs),  mais  à  regret,  et  depuis 
elle  les  a  retirées,  dût-elle  nuire  aux  transactions  publiques 
ou  particulières.  Ici,  il  faut  le  dire,  ce  sont  ses  idées  *  qu'elle 

^  Il  n'est  pas  inutile  de  dire  deux  mots  de  ces  idées,  car  elles  fournissent 
à  la  Banque  de  France  des  arguments  sans  valeur,  mais  qui  imposent  au 
public,  et  dont  il  est  bon  de  faire  justice. 

La  Banque  dit  que  plus  les  coupures  sont  petites,  plus,  dans  les  moments 
de  panique,  la  queue  des  porteurs  qui  demandent  leur  remboursement  est 
considérable,  danger  qu'elle  ne  trouve  moyen  de  conjurer  qu'en  combattant 
les  petites  coupures  au  détriment  des  intérêts  et  de  la  commodité  du  public. 
Il  est  certain  qu'avec  des  coupures  de  5  francs  la  queue  peut  être  deux  cents 
fois  plus  forte  qu'avec  des  coupures  de  1.000,  et  que  l'importance  d'une 
longue  queue  de  porteurs  de  billets  demandant  leur  argent,  fait  grand  effet 
sur  le  public.  On  ne  l'a  que  trop  vu  en  1848.  Eh  bien,  que  la  Banque  mette 


TROISIEME  PARTIE.  281 

ne  veut  pas  immoler  aux  intérêts  du  public^  abandonner 
sur  les  ordres  du  législateur;  mais^,  pour  les  créations  de 
succursales,  ce  sont  ses  intérêts  qu'elle  ménage  ou  croit 
ménager. 

En  effet,  son  argument  est  qu'elle  perd  avec  de  nouvelles 
succursales  et  qu'elle  doit  à  ses  actionnaires  (pauvres  gens  ! 
bien  à  plaindre  en  effet)  de  ne  pas  s'imposer,  à  la  légère,  de 
pareils  sacrifices.  Elle  oublie  de  dire  que  son  privilège  lui 
crée  des  devoirs  et  qu'elle  trouve^  d'autre  côté,  de  bien  larges 
compensations  des  sacrifices  qu'elle  s'imposerait  ainsi^  au 
grand  avantage  du  public. 

Avant  1848,  nous  l'avons  vue  plus  brave  et  nous  avons  dit 
pourquoi.  De  1848  à  1857^  époque  de  renouvellement  de  son 
privilège^  l'ouverture  de  deux  succursales  par  an,  en  moyenne, 
est  autorisée.  Nous  ne  disons  pas  que  ces  succursales  sont  ou- 
vertes, il  faut  un  certain  temps  entre  l'institution  et  la  mise 
en  activité;  mais  à  cette  époque  la  Banque  prenait  rarement 
plus  d'un  an  pour  installer  une  succursale. 

La  loi  de  1857,  stipulant  (art.  10)  que  «  dix  ans  après  sa 
promulgation  le  gouvernement  pourra  exiger  de  la  Banque 
de  France  qu'elle  établisse  une  succursale  dans  les  départe- 
ments oii  il  n'en  existerait  pas,  »  donna  un  petit  coup  de 
fouet  à  l'organisation  de  ces  agences,  et  en  1857,  1858  et 


sur  ses  billets  que,  si  elle  le  juge  convenable,  elle  ne  remboursera  à  chaque 
porteur  que  pour  un  nombre  de  billets  faisant  au  moins  une  somme  totale  de 
1.000  francs,  et  le  résultat  sera  pour  elle  le  même  que  si  elle  n'avait  en  circu- 
lation que  des  billets  de  1.000  francs. 

La  Banque  dit  encore  qu'une  circulation  totale  trop  forte  est  pour  elle  un 
danger.  En  cas  de  crise  monétaire  (comme  à  Londres  en  1866)  il  lui  est  beau- 
coup plus  dangereux,  tout  en  observant  la  proportion  sacramentelle  de  un  à 
trois,  d'avoir  un  encaisse  important  et  une  circulation  considérable,  qu'un 
encaisse  moindre  et  une  circulation  plus  faible.  Gela  encore  est  vrai.  Mais 
quoi  de  plus  simple  pour  la  Banque  que  de  fixer  par  appréciation  la  circula- 
tion normale  qu'elle  croit  prudent  de  ne  pas  dépasser,  puis  de  ne  plus  excé- 
der cette  circulation  sans  conserver  une  somme  nouvelle  en  numéraire 
parfaitement  identique  à  celle  de  la  circulation  supplémentaire.  C'est  une 
question  de  comptabilité  bien  facile  à  établir  sans  même  en  rien  dire  au 
public.  Quant  aux  moyens  de  défendre  son  encaisse,  elle  les  a  dans  la  hausse 
du  taux  de  l'escompte,  l'abaissement  du  maximum  de  l'échéance  des  effets 
admis,  moyens  suffisants,  en  toute  circonstance,  quelque  critique  qu'elle 
soit. 
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18G0  (1859  n'en  vit  pas  éclore  une  seule),  quatre  succursales 
furent  instituées  par  chaque  année.  Malheureusement  la  mise 
en  activité  commença  à  se  faire  attendre;  ainsi  Agen  dut  pa- 
tienter deux  ans  et  trois  mois  et  Chrilon-sur-Saône  trois  ans 
et  deux  mois  après  l'institution  de  leur  établissement  de  cré- 
dit, pour  le  voir  enfin  fonctionner.  Ce  n'est  encore  rien.  En 
cinq  ans  (1859  et  1861  à  1864)  il  n'y  eut  qu'une  succursale 
d'instituée^  et  encore  fallut-il  quatre  ans  et  huit  mois  avant 
qu'elle  fonctionnât;  la  rivalité  de  la  Banque  de  Savoie  sem- 
bla réveiller  la  Banque  de  France  (la  concurrence  est  toujours 
bonne  à  quelque  chose),  et  en  quatre  ans  (de  1865  à  1868), 
17  succursales  furent  instituées,  mais  les  quatre  années  sui- 
vantes (1869  à  1872)  furent  des  années  de  repos,  et  5  suc- 
cursales seulement  vinrent  s'ajouter  à  celles  existant  antérieu- 
rement. La  loi  du  27  janvier  1873  sembla  d'abord  suffisante 
pour  réveiller  de  nouveau  la  Banque  assoupie;  erreur  pro- 
fonde. La  Banque  en  prit  à  son  aise;  elle  avait,  dans  son 
contrôleur,  le  Ministre  des  finances,  un  censeur  indulgent. 
Les  retards  dilatoires  que  nous  avons  cités  ne  sont  plus  des 
maxima;  les  succursales  de  Lorient,  Périgueux,  Saint-Brieuc, 
Montauban,  Kodez  et  surtout  Valence,  ont  mis  de  cinq  à 
sept  ans  à  se  fonder;  celles  de  Moulins  et  Perpignan,  huit  à 
dix  ans,  et  c'est  sous  les  plus  misérables  prétextes  que  la 
Banque  a  agi,  vis-à-vis  du  public  de  province,  avec  ce  sans- 
façon  si  contraire  à  la  droiture  commerciale. 

Concluons  : 

Les  monopoles  nuisent  plus  par  le  bien  qu'ils  empêchent 
que  par  le  mal  qu'ils  font;  aussi  est-il  généralement  né- 
cessaire, pour  mieux  faire  apprécier  tous  les  bénéfices  à 
venir  de  leur  abolition,  de  recourir  aux  principes  absolus, 
à  la  théorie  pure,  tandis  que  leurs  partisans  intéressés 
ou  aveugles  abordent  volontiers  le  côté  des  chiffres,  le 
terrain  des  affaires;  ils  se  proclament  ou,  tout  au  moins, 
se  croient  des  gens  pratiques;  ils  ne  sont  que  des  esprits 
étroits. 

Ils  affirment  que  le  monopole  est  l'ordre,  appelant  volon- 
tiers désordre  la    compétition    des  intérêts  en  présence, 
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s'entendant  sur  la  ligne  de  démarcation  logiquement 
tracée  par  la  nature  des  choses^  en  vertu  des  lois  écono- 
miques. 

Ils  prétendent  que  le  privilège  est  moral^  prenant  Fhésita- 
tion  et  la  lenteur  propres  à  la  réglementation  pour  des  gages 
de  moralité.  On  sait  trop  qu'il  est  de  convention,  en  certains 
lieux,  que  toute  affaire  promptement  traitée  est  mal  faite  et 
immorale;  agir  avec  rapidité  n'est^  tout  ait  moins,  peu  sé- 
rieux; témoins  les  chemins  de  fer,  l'électricité,  etc. 

«  Supprimez  le  monopole,  ajoutent-ils  avec  le  sang-froid 
imperturbable  de  l'ignorance  donnant  la  main  à  la  préten- 
tion, et  tout  est  perdu  :  ordre,  moralité,  progrès  de  la  pros- 
périté publique,  etc.,  etc.  Par  son  établissement,  au  con- 
traire, le  monopole,  par  une  sage  réglementation,  établit  une 
loi  là  où,  jadis,  il  n'en  existait  pas,  et  tout  service  méritant 
un  salaire,  il  en  résulte  un  bénéfice  que  Ton  a  tort  de  lui  re- 
procher. » 

Du  bien  empêché,  pas  un  mot,  et  toujours  cette  erreur 
fondam'entale  que  le  désordre  est  dans  la  nature  et  que  sans 
la  force,  quelle  qu'en  soit  la  forme,  il  n'y  aurait  qu'anar- 
chie ici-bas,  la  Providence  ayant  oublié,  paraît -il,  de 
réo;lementer  l'activité  morale,  comme  elle  l'a  su  faire  dans  le 
monde  physique. 

Lisez  les  rapports  que  la  Banque  de  France  présente  chaque 
année  à  ses  actionnaires,  mais  qui  sont  écrits,  non  pas  tant 
pour  eux  que  pour  le  public  en  général,  et  vous  y  trouverez 
à  chaque  ligne  des  affirmations  de  la  même  nature  que  celles 
plus  haut;  la  forme  change;  renonciation  n'en  est  pas  parfois 
directement  formulée;  mais,  sous-entendu  ou  non,  le  fond  y 
est.  Une  certaine  bonhomie,  un  air  paterne,  recouvrent  ces 
sophismes  d'un  léger  vernis  d'intérêt  public  *  ;  la  masse  s'y 
laisse  prendre;  elle  croit  volontiers  aux  affirmations  de  désin- 
téressement. Mais  est-il,  ô  hommes  pratiques  !  dans  l'habitude 


*  «Toujours  le  piivilègç  s'est  présenté  sous  des  formes  bénignes;  il  ne 
veut  rien  pour  lui  !  il  n'est  qu'un  dévouement,  un  sacrifice  !  mais  laissez-le 
grandir  et  s'endurcir,  et  vous  le  verrez  bientôt  opprimer  tous  les  droits, 
parce  qu'il  est  incorrigible.  »  (Discours  de  Royer-Gollard  dans  la  session 
de  1819.) 
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que  rintérêt  de  chacun  se  contrôle  lui-même;,  ou  qu'il  soit 
contrôlé  par  Fintéret  opposé.  En  matière  de  bénéfice,  est-on 
tenu  de  s'en  rapporter  à  celui  qui  le  recueille  pour  son 
compte^  ou  a-t-on  des  raisons  valables  pour  examiner  sa 
source  et  apprécier  son  droit?  On  connaît  Taxiome  de  juris- 
prudence :  Nul  ne  peut  être  juge  et  partie  dans  sa  propre 
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Annexe  A. 

(Page  13.) 

Les  Sociétés  françaises  par  actions  antérieures  au  Système. 

Ce  fut  aux  industries  dont  l'importance,  comme  quantité  de 
capitaux,  ne  pouvait  se  contenter  de  la  forme  rudimentaire  d'as- 
sociation simplement  collective  que  l'on  commença  à  appliquer  la 
division  en  parts  égales.  Avant  le  xvi°  siècle  il  y  a  peu  d'exemples 
connus  de  société  dont  le  capital  ait  été  partagé  en  actions  trans- 
férables et  ayant  les  mêmes  droits  proportionnellement  à  leur  im- 
portance nominale.  Cependant  la  Chambre  de  Saint-Georges  (pre- 
mière banque  de  Gênes)  fut  en  actions  dès  le  xv«  siècle,  et  nous 
savons  même  que  ces  titres  furent  l'objet  de  spéculations  à  terme 
analogues  à  celles  pratiquées  de  nos  jours.  La  Hollande  et  l'Angle- 
terre nous  précédèrent  de  quelques  années  dans  la  création  de  ce 
genre  de  société.  Ces  deux  pays  formèrent  chacun  une  Compagnie 
des  Indes  orientales  (Grandes-Indes  ou  mieux  Hindoustan  '),  la 

<  Pour  ne  pas  y  revenir,  et  surtout  pour  être  clair,  nous  rappellerons  que,  avant 
la  découverte  de  l'Amérique,  ceux  qui  croyaient  à  la  rotondité  de  la  terre  ne  suppo- 
saient pas  l'existence  d'un  continent  inconnu  ;  ils  pensaient  que  les  Indes  (en  Asie) 
formaient  le  contrepoids  de  notre  hémisphère,  et,  lorsque  Christophe  Colomb  s'embar- 
qua pour  prouver  la  réalité  de  ses  opinions,  il  s'attendait  à  aborder  aux  Indes.  Celle 
erreur  subsista  même  jusqu'à  ce  qu'on  eut  découvert  l'océan  Pacifique.  En  attendant, 
l'illusion  première  avait  suffi  pour  accréditer  le  nom  des  Indes  en  parlant  du  continent 
américain,  et  celui  d'Indiens  pour  les  indigènes  de  ces  pays  nouveaux.  Depuis,  on  a 
appelé  les  Indes  asiatiques  Grandes  Indes  ou  Indes  orientales,  ou  encore  Hindous- 
tan, et  le  continent  américain,  surtout  la  partie  centrale  et  le  Nord,  Indes  occiden- 
tales. Constatons  avec  satisfaction  que  ces  fausses  appellations  commencent  à  tomber, 
sauf  celle  d'Inlien  appliquée  aux  indigènes  américains,  qui  ne  disparaîtra  qu'avec 
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première  en  1591  et  la  seconde  en  1599.  En  France,  cette  forme 
fut  d'abord  adaptée  à  l'exploitation  de  privilèges  concédés  par 
le  gouvernement  et  principalement  de  privilèges  de  commerce 
maritime.  Mais  il  est  utile  de  Men  distinguer  deux  époques  dans 
l'histoire  des  sociétés  par  actions  en  France  antérieurement  à  1789. 
Dans  la  première  les  actions  sont  non  seulement  nominatives, 
mais  personnelles,  c'est-à-dire  entraînant  le  droit  et  parfois  le 
devoir,  de  la  part  de  l'actionnaire,  de  participer  à  la  gestion  à 
titre  d'associé  en  nom  collectif.  On  conçoit  que  cette  forme  dut 
entraver  singulièrement,  si  ce  n'est  d'une  manière  absolue,  la 
négociation  des  parts  d'association.  Ce  n'est  que  lorsque  la  seconde 
forme  fut  adoptée  (vers  1660,  et  mieux  1664,  pour  la  première 
fois)  que  l'on  commença  à  pouvoir  se  transmettre  les  titres 
sans  nécessiter  de  la  part  du  nouvel  actionnaire  d'autre  qualité, 
active  ou  passive,  que  la  possession  des  fonds  nécessaires  à  l'ac- 
quisition de  ces  titres.  Cette  seconde  forme  diffère  de  la  pre- 
mière en  ce  que  le  titre,  cette  fois  impersonnel,  ne  fait  pas  par- 
ticiper ipso  facto  le  titulaire  à  la  gestion  de  l'industrie  exploitée. 
Les  gérants  sont  choisis  parmi  les  actionnaires  et  nommés  par 
eux  ou  bien  désignés  dans  l'acte  de  fondation.  Cette  forme  n'est 
pas  encore  notre  société  par  actions  actuelle  ;  un  grand  pas  l'en 
sépare,  qui  ne  fut  franchi  que  lors  de  la  rédaction  de  nos  codes 
sous  la  République  et  le  Consulat.  Nous  voulons  parler  du  mode 
de  pourvoir  aux  besoins  de  fonds  au  delà  du  capital  social,  ainsi 
que  de  la  responsabilité  des  commanditaires  envers  les  tiers.  De  nos 
jours,  si  une  société  au  capital  de  cent  millions  divisé  en  200,000 
actions. de  500  francs,  trouve,  après  coup,  son  capital  insuffisant, 
elle  émet  pour  cinquante  millions,  supposons,  de  nouveaux  titres, 
actions  ou  obligations^  titres  que  les  actionnaires  peuvent  ou  non 
souscrire  à  leur  gré,  selon  le  degré  de  leur  confiance  ou  la  position 
de  leur  fortune.  Avant  1789  cette  société  eût  appelé,  sur  chacune 
des  actions  de  500  livres  un  supplément,  un  nouveau  capital  de 
250  livres  et  aurait,  du  consentement  de  la  loi,  menacé  les  action- 
naires récalcitrants,  quelque  fût  le  motif  de  leur  abstention,  de 
leur  expropriation  au  cours  du  jour,  nécessairement  déprécié,  ou 
peut-être  même  de  la  confiscation  des  fonds  déjà  versés;  la  res- 
ponsabilité envers  les  tiers  était  également  illimitée.  Cette  dis* 

ces  malheureuses  populations.  Quant  aux  expressions  Indes  occidentales  et  Indes 
orientales  on  ne  s'en  sert  plus,  La  première  est  VAmérique  et  la  dernière  VHindous^ 
tan  (qu'on  n'appelle  plus  pareillement  Grandes-Indes),  pour  le  public  comme  pour 
le  monde  savant. 


APPENDICE.  287 

tinction  est  fondamentale  et  nous  verrons,  dans  le  courant  de 
cette  note,  combien  le  procédé  que  nous  venons  d'exposer  fut 
fatal  aux  sociétés  par  actions  qui  vécurent  sous  ce  régime. 

Ajoutons  que  les  directeurs  ou  gérants  de  ces  grandes  sociétés 
n'étaient  responsables  qu'en  cas  d'inexécution  de  leur  mandat. 
Comme  de  nos  jours,  dans  la  société  anonyme,  ils  n'étaient  que 
des  mandataires  à  temps  révocables,  avec  plus  ou  moins  de  facilité 
d'ailleurs,  par  les  actionnaires  ou  le  gouvernement. 

Sous  la  première  des  deux  formes  de  société  que  nous  avons 
signalées  plus  haut  (actions  personnelles),  il  y  avait  généralement 
autant  d'associés  que  d*actions  ;  chaque  actionnaire,  en  d'autres 
termes,  ne  possédait  pas  plus  d'une  action,  ce  qui  faisait  que  l'on 
disait  indistinctement  que  cette  société  avait  cent  associés  ou  cent 
actions  si  le  capital  social  était  divisé  en  cent  parts.  Aussi  les  parts 
ou  actions  étaient-elles  très  fortes,  surtout  pour  Tépoque  où 
l'argent  avait  plus  de  valeur  que  de  nos  jours. 

En  Angleterre  et  en  Hollande,  aussi  bien  qu'à  Gênes  et  dans 
les  villes  hanséatiques,  ce  procédé  un  peu  élémentaire  semble 
n'avoir  jamais  été  appliqué,  d'où  il  résulterait  que  Ton  serait 
passé  de  suite  à  la  seconde  forme,  c'est-à-dire  à  celle  où  existe 
la  séparation  des  rôles  d'actionnaires  et  de  directeur  ou  gérant. 
En  France,  ce  ne  fut  qu'en  suite  d'une  expérience  longuement  et 
chèrement  acquise  que  l'on  réalisa  ce  progrès. 

L'histoire  des  grandes  compagnies  de  commerce  comprenant  les 
premières  sociétés  par  actions  établies  en  France  avant  1789, 
nous  donnerons  la  nomenclature  de  celles  de  ces  associations 
sur  lesquelles  nous  avons  pu  trouver  quelques  renseignements, 
nous  étendant  plus  volontiers,  d'ailleurs,  sur  les  entreprises 
qui  se  rapportent  à  notre  sujet  plus  financier  que  mercan- 
tile, et  laissant  aux  auteurs  spéciaux  *  le  soin  de  relater  les  dé- 
tails des  opérations  purement  commerciales.  Nous  ne  parlerons, 
pour  le  moment,  que  des  sociétés  dont  l'établissement  précéda 
celui  de  la  Compagnie  d'occident  en  1717;  nous  nous  occuperons 
plus  loin  (Annexe  D)  des  autres  *. 

<  Parmi  ces  auteurs,  nous  remarquons  surtout  Dufresne  de  Francheville,  Histoire 
de  La  Compagnie  des  Indes,  avec  les  titres  de  ses  concessions  et  privilèges,  dressée 
sur  les  pièces  authentiques.  Paris,  1746,  1  volume  in-4o  de  660  pages,  et  Bernis> 
Histoire  abrégée  de  toutes  les  Compagnies  de  commerce  qui  ont  été  établies  en 
France,  etc.,  1742,  l  volume  manuscrit  appartenant  à  la  Bibliothèque  de  la  Chambre 
de  commerce,  et  dont  nous  devons  la  communication  à  l'obligeance  si  éclairée  de 
M.  lîesmarest. 

3  Nous  avon»  suivi  l'ordre  géographique  pour  les  divisions  principales,  et  l'ordre 
chronologique  pour  les  subdivisions. 
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Avant  d'entrer  dans  l'examen  spécial  des  principales  sociétés 
par  actions  antérieures  à  la  mort  de  Louis  XIV  jetons  un  rapide 
coup  d'œil  sur  la  législation  des  sociétés  de  commerce  à  cette 
époque,  particulièrement  en  ce  qui  se  rapporte  aux  sociétés  par 
actions. 

Avant  1673,  il  n'y  avait  pas  d'acte  législatif  spécial  concernant 
les  sociétés  de  commerce.  Le  droit  commun  et  surtout  la  coutume 
régissaient  cette  forme  de  l'activité  humaine.  En  mars  1673,1e 
grand  Golbert,  après  en  avoir  conféré  avec  Savary,  l'une  des  in- 
telligences commerciales  de  Tépoque,  suscita,  Etienne  d'Aligre 
étant  garde  des  sceaux,  V ordonnance  du  commerce  qui,  avec  V or- 
donnance de  la  marine  promulguée  en  août  1681,  lorsque  Letellier 
tenait  les  sceaux,  fut  jusqu'en  1808  notre  Code  du  commerce  de 
terre  et  de  mer. 

La  première  seule  rentre  dans  le  cadre  de  notre  sujet,  et  encore 
n'avons-nous  à  nous  occuper  que  du  titre  IV:  Des  Sociétés.  Une  seule 
nature  de  société  est  en  cause  dans  cette  ordonnance,  la  Société 
générale  ou.  en  commandite.  Elle  a,  du  reste,  dès  cette  époque,  les 
principaux  caractères  que  lui  reconnaît  notre  Gode  de  commerce 
actuel  ^  :  1**  responsabilité  indéfinie  et  solidaire  des  associés 
en  nom  collectif;  2'^  limitation  de  la  responsabilité  des  simples 
commanditaires  à  leur  mise  sociale  stipulée  dans  l'acte;  3<»  respon- 
sabilité de  ces  derniers  analogue  à  celle  des  premiers,  dans  le 
cas  oii  ils  s'immiscent  dans  la  gestion;  4°  publication  légale,  etc., 
des  dispositions  essentielles  du  contrat  et  de  toutes  modifications 
y  apportées,  sous  peine  de  nullité  quant  aux  associés,  sans  pré- 
judice des  droits  des  tiers,  s'il  y  a  eu,  en  fait,  commencement 
d'opérations  sociales  ;  5°  arbitrage  de  droit  en  cas  de  contestations 
entre  les  associés. 

Quant  à  la  société  anonyme,  il  n'en  est  pas  soufQ.é  mot.  Cette 
société  n'existe  pas,  à  vrai  dire,  au  moins  d'une  manière  générale. 
Ce  ne  sont  que  des  dispositions  particulières  émanant  du  pouvoir 
exécutif  ou  ayant  tout  au  moins  son  agrément,  si  ce  n'est  sa  sanc- 
tion, qui  confèrent  à  tels  ou  tels  capitalistes,  ou  commerçants, 
le  droit  d'agir  sous  forme  de  société  anonyme;  l'acte  qui  constitue 
la  société  prend  la  forme  de  lettres  patentes  octroyées  par  le  Roi 
ou  d'arrêt  de  son  Conseil  d'État,  et  cet  acte  est  le  Code  particulier 
à  chacune  de  ces  sociétés,  aucune  loi  ne  les  dominant  de  son  au- 

*  Toute  cette  partie  était  écrite  avant  la  promulgation  de  la  loi  de  juillet  1863  sur 
les  sociétés  à  responsabilité  limitée;  à  plus  forte  raison  avant  la  loi  de  juillet  1867 
sur  les  sociétés  en  commandite  et  anonvuies  libres. 
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torité  supérieure.  Toutes  les  sociétés  dont  nous  allons  parler 
jusqu'à  Law  sont  sous  cette  dernière  forme  et  échappent,  par 
conséquent,  à  la  juridiction  de  l'ordonnance  du  commerce 
de  1673.  Quant  aux  autres  sociétés  qui  existent  sous  la  forme  en 
commandite  elles  n'ont  pas  encore  assez  d'importance,  surtout 
avant  le  Système,  pour  partager  leur  capital  en  actions  ;  le  public 
lui-môme  n'est  pas  assez  avancé  dans  son  éducation  financière  ou 
commerciale  pour  atteindre  ce  progrès. 

Tel  fut  le  régime  légal  sous  lequel  les  sociétés  par  actions  ^  exis- 
tèrent jusqu'au  1"  janvier  1808,  époque  de  la  mise  en  activité  du 
code  de  commerce  dont  nous  sommes  actuellement  doté  et  qui  est 
en  vigueur  ou  à  peu  près,  dans  une  grande  partie  de  l'Europe 
occidentale  ou  méridionale. 

Nous  ne  nous  occuperons  ici  que  des  principales  compagnies 
par  actions  antérieures  à  l'établissement  du  Système;  les  faits 
que  nous  connaissons  de  leur  histoire  suffiront  pour  indiquer  les 
diverses  modifications  subies  par  les  mœurs  ou  habitudes  finan- 
cières durant  cette  période,  au  moins  relativement  à  cette  nature 
d'associations  ^. 

^  La  Banque  de  France  n'est  pas  une  société  anonyme  comme  nous  l'entendons 
actuellement  ;  d'abord,  sa  constitution  légale  est  antérieure  au  Code  actuel  de  com- 
merce ;  puis,  c'est  une  loi  qui  l'a  créée,  et  les  dispositions  de  cette  loi,  antérieures  à 
la  législation  commerciale  actuelle,  sont  la  seule  règle  de  cette  institution  ;  on  peut 
donc  regarder  la  Banque  de  France  comme  une  société  plutôt  civile  que  commerciale  et 
encore,  si  on  remonte  à  son  origine,  on  pourrait  bien  contester  son  caractère  de 
société  civile  et  la  regarder  plutôt  comme  l'une  des  dernières  sociétés  créées  sous  l'em- 
pire de  l'ancienne  législation  et  ne  relevant  que  de  cette  législation  (et  nous  avons  vu 
que  le  bon  plaisir  du  gouvernement  était  alors  la  vraie  législation,  au  moins  au 
moment  initial,  des  sociétés  anonymes)  et  non  comme  une  société  analogue  aux 
nôtres,  civile  ou  commerciale,  anonyme  ou  en  commandite. 

2  Nous  épargnerons  bien  des  détails  fastidieux  au  lecteur  en  mettant  sous  ses  yeux 
la  liste  suivante  que  nous  sommes  loin  d'avoir  la  prétention  d'avoir  fait  complète  : 

Asie. 

1"  Compagnie  des  Indes  orientales  (voir  plus  loin) 1604-1616 

2*  —  des  Indes  orientales  (concurrence  à  la  précédente,  v.  p.  1,).  1611-1616 
3"=         —       des  Indes  orientales  dite  aussi  des  Moluques  ou  Flotte  de 

Montmorency  (v.  p.  1.) 1616-1623 

4'  Compagnie  des  Indes  orient,  ou  de  Madagascar  dite  de  Ricaui{\.  p.  1.)    1643-1660 

l"        —        de  la  Chine  (v.  p.  1.). 1  .   .   .   .     1660-1664 

5"         —        des  Indes  orientales  (v.  p.  1.) 1664-1719 

2^         —       royale  de  la  Chine  dite  de  Jordan  (v.  p.  1.) 1698-1713 

3°         —       royale  de  la  Chine  (v.  p.  1.) 1713-1719 

Asie  et  Amérique. 
Compagnie  de  la  mer  du  Sud 1698-1716 

Cette  compagnie  avait  un  privilège  de  30  ans  qui  lui  réservait  le  commerce  de  toute 

19 
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C'est  principalement  au  commerce  extérieur  et  à  la  colonisation 
que  s'applique  avant  Law  la  forme  par  actions.  Les  Indes  orien- 
tales ou  les  Grandes  Indes  (l'Hindoustan)  et  la  Chine  furent  le 

la  mer  du  Sud  (océan  Pacifique)  et  des  côtes  occidentales  de  l'Amérique  méridionale, 
en  remontant  jusqu'au  Cap  Saint-Antoine,  près  de  Butnos-Ayres,  siège  principal  de 
cette  société.  Elle  importa  en  France  des  quantités  considérables  de  métaux  précieux, 
surtout  en  1709.  Son  privilège  lui  fut  retiré  par  déclaration  du  29  janvier  1716. 

Amérique. 

Compagnie  de  Saint-Christophe  (v.  p.  1.) 1626-1635 

1"  Compagnie  de  l'Acadie.  . 1604-1622 

Fondée  par  un  protestant,  Pierre  de  Monts,  et  par  le  gouverneur  de  Dieppe,  le  vice- 
amiral  de  Chastes,  elle  devait  au  gouvernement  français  le  dixième  des  métaux  pré- 
cieux ou  utiles  qu'elle  trouverait  du  40^  au  46^  degré.  Elle  fonda  Port-Royal,  Saint- 
Sauveur,  Québec  et  Montréal.  Nous  ignorons  son  sort  final,  mais  nous  présumons 
qu'elle  fut  brutalement  interrompue  dans  ses  opérations  par  les  conquêtes  des  Anglais. 
2e  Compagnie  de  l'Acadie 1622-1630 

Le  cardinal  de  Richelieu  lui-même  se  mit  à  la  tête  de  cette  société  :  «  A  l'exception 
((  de  la  pêche  de  la  baleine  et  de  celle  de  la  morue,  qui  étaient  libres  pour  tous  les 
{(  Français,  tout  commerce  par  terre  et  par  eau  fut  monopolisé  par  la  compagnie.  Le 
((  Roi  lui  accorda  l'exemption  des  droits  de  douane,  lui  fit  présent  de  deux  gros 
«  navires,  et  conféra  des  lettres  de  noblesse  à  douze  de  ses  principaux  actionnaires. 
((  Mais,  dépossédée  en  1627,  à  la  suite  de  la  guerre  allumée  entre  la  France  et 
((  l'Angleterre,  la  compagnie  ne  put  reprendre  ses  opérations  que  deux  ans  après, 
((  quand  l'Angleterre  restitua  à  la  France  la  colonie  qu'elle  lui  avait  enlevée  pour  la 
«  seconde  fois  ;  mais,  attaquée  de  tous  les  côtés  par  les  Indiens,  elle  ne  tarda  pas  à 
{(  se  dissoudre.  »  {Dictionnaire  du  commerce  et  de  la  navigation.  A.  Leymarie,  — 
Guillaumin  et  C^,  éditeurs.) 

1"=  Compagnie  du  Canada  ou  de  la  Nouvelle-France  (v.  p.  I.) 1628-1664 

Compagnie  des  Isles  de  l'Amérique  (v.  p.  1.) 1635-1651 

l"*  Compagnie  de  la  France  équinoxiale  ou  de  Cayenne  (v.  p.  1.).  .   .   .     1651-1653 
Compagnie  de  l'Amérique  méridionale 1656- 

Cette  société  avait  pour  but  l'exploitation  commerciale  des  côtes  orientales  de 
l'Amérique  méridionale  de  la  rivière  des  Amazones,  au  fond  du  golfe  du  Mexique,  à 
l'exception  de  Cayenne  et  des  autres  terres  possédées  par  la  compagnie  précédente. 
Nous  ignorons  le  sort  qui  lui  advint. 

2«  Compagnie  de  la  France  équinoxiale  ou  de  Cayenne  (v.p,  1.) 1663-1664 

Compagnie  royale  des  Indes  occidentales  (v.  p.  1.) 1664-1674 

3' Compagnie  de  l'Acadie  . 1683-1703 

Elle  s'éteignit  en  1703  avec  son  privilège  ;  c'est  tout  ce  que  nous  en  savons. 
!'«=  Compagnie  de  Mississipi  ou  de  la  Louisiane 1684-1687 

Société  d'émigrants  bien  plus  que  d'actionnaires  ;  elle  fut  fondée  par  Robert  de 
Lasalle  et  dissoute  de  fait,  en  1687,  par  la  mort  de  ce  hardi  et  intelligent  colon 

Compagnie  de  Saint-Domingue  (v.  p.  1.) 1698-1720 

2"  Compagnie  du  Canada  ou  du  Castor. 1706-1717 

Établie  pour  le  commerce  de  pelleterie.  Ses  effets  remontent  à  1700,  par  suite  du 
traité  fait  avec  la  colonie  elle-même.  Nous  ne  savons  rien  touchant  le  résultat  des 
opérations  de  cette  société  qui  se  fusionna  en  1717  avec  la  Compagnie  d'Occident. 
2e  Compagnie  du  Mississipi  ou  de  la  Louisiane 1712-1717 

Fondée  par  Antoine  Crozat,  qui  venait  d'obtenir  le  privilège  du  commerce  de  celte 
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théâtre  que  choi&irent  les  sociétés  qui,  comme  on  va  le  voir,  ont  le 
plus  marqué. 
Ces  pays  de  l'extrême  Orient  furent  également  le  motif  de  la  fon- 

contrée  pour  une  période  de  quinze  années.  Ne  se  trouvant  pas  assez  de  capitaux 
pour  un  pareil  objet,  elle  rendit  son  privilège  au  Roi  qui  l'accepta,  en  août  1717, 
pour  en  gratifier  la  Compagnie  d'Occident.  C'est  ce  qui  fit  appeler  Mississipiens  les 
actionnaires  de  cette  dernière  société  et  compagnie  du  Mississipi,  la  Compagnie 
d'Occident  elle-même,  devenue  Compagnie  des  Indes,  quoique  tels  fussent  ses  noms 
officiels. 

Afrique. 

Diverses  Compagnies  du  Bastion  de  France  (v.  p.  1.) 1604-1673 

Compagnie  du  Cap-Vert  (y.  p.  ].).  . 1621-1664 

1"  Compagnie  du  Sénégal  (v.  p.  1.) 1673-1681 

l'e        —        du  Cap  Nègre  ou  du  Bastion  de  France  (v.  p.  1.)  ...    .     1673-1706 

oe         —        royale  du  Sénégal  (v.  p.  1.) 1681-1696 

Compagnie  royale  de  Guinée  dite  de  r^ssien^e  (v.  p.  1  ) 1685-1713 

3«  Compagnie  royale  du  Sénégal  (v.  p.  I.) 1696-1708 

2"         —        du  Bastion  de  France  (v.  p.  1.) 1706-1712 

4"  -         royale  du  Sénégal  (v.  p.  1.) 1708-1718 

3«         —        du  Bastion  de  France  (v.  p.  1.) 1712-1718 

Asie,  Europe  et  Afrique. 
Compagnie  du  Levant 1670-1684 

Formée  par  vingt  riches  négociants  associés.  Elle  avait  le  privilège  du  commerce 
sur  toutes  les  côtes  de  la  Méditerranée  n'appartenant  pas  à  des  puissances  chré- 
tiennes. Elle  finit  avec  peu  de  succès,  en  1684,  en  même  temps  que  son  privilège.  Le 
roi  lui  avait  cependant  prêté  sans  intérêt  la  somme  de  200.000  livres  consentant,  en 
outre,  à  ce  que  les  premières  pertes  nettes  subies  par  la  compagnie  fussent  imputées 
sur  ce  prêt  subventionnel.  Pierre  Clément  assure  que  cette  compagnie  ne  possédait 
pas  de  privilège  exclusif.  Nous  ignorons  la  portée  de  cet  adjectif. 

Europe. 
!'•  Compagnie  du  Nord Vers  1660 

Établie  du  temps  de  Fouquet;  a  peu  réussi  :  «  Quant  à  la  Compagnie  du  Nord,  dit 
((  Pierre  Clément,  l'ambassadeur  de  Hollande  eut  la  satisfaction  de  la  voir  se  dissou- 
((  dre  d'elle-même  et  tout  naturellement.  —  Elle  va  à  reculons,  dit-il  avec  un  plaisir 
«  visible,  dans  une  de  ses  lettres.  Il  est  vrai  que  la  compagnie  «  faisait  tout  ce  qu'il 
a  fallait  »  pour  cela;  car,  malgré  le  privilège  dont  elle  jouissait,  ou,  plutôt,  à  cause 
((  de  ce  privilège  même,  l'huile  et  les  fanons  de  baleine  se  vendaient  beaucoup  plus 
((  cher  en  France  qu'avant  sa  création.  Bientôt  la  moitié  de  son  capital  fut  englouti, 
((  et  elle  sollicita,  pour  toute  faveur,  de  renoncer  au  privilège  qu*on  lui  avait  concédé, 
({  à  condition  qu'on  mettrait  une  imposition  sur  les  huiles  et  les  fanons  de  baleine 
((  jusqu'à  l'entier  recouvrement  des  pertes  qu'elle  avait  faites.  C'était  un  exemple 
«  frappant  et  curieux  à  étudier  des  abus  qu'entraînent  preque  toujours  à  leur  suite  le 
((  privilège  et  les  protections.  ))  {Histoire  de  la  vie  et  de  L'administration  de  Col- 
hert,  pages  142  et  143.) 
2e  Compagnie  du  Nord 1669- 

Ayant  pour  objet  le  commerce  exclusif  des  mers  Baltique  et  d'Archangel  d'abord, 
puis  de  toutes  les  côtes  du  nord  de  l'Europe,  même  de  celles  de  la  mer  du  Nord.  Là 
durée  de  son  privilège  était  de  20  années.  Ses  actions  étaient  de  2.000  livres.  Le  roi 
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dation  de  la  première  société  par  actions  que  nous  connaissions  en 
France.  Cet  honneur  lui  est  toutefois  disputé  par  la  première  Com- 
pagnie du  Bastion  de  France  ^  s'il  est  vrai  qu'une  société  de  ce  nom 
fut  créée  dès  1604.  Quelle  que  soit  la  date  exacte  de  la  fondation 
de  cette  dernière  société  elle  fut  suivie  pendant  plus  d'un  siècle  de 
diverses  autres  se  proposant  un  but  semblable  mais  dont  les  opé- 
rations sont  généralement  peu  connues.  Les  guerres  avec  la  Hol- 
lande ruinèrent  Tune  d'elles  en  1706.  L'avant  dernière  (1706-1712) 
importa  en  France  des  quantités  considérables  de  blé  ce  qui  sem- 
ble lui  avoir  procuré  quelques  bénéfices.  De  la  dernière  nous  ne 
savons  rien  si  ce  n'est  que  son  privilège  qui  expirait  le  31  décem- 
bre 1718,  passa  à  la  Compagnie  des  Indes. 

Revenons  à  la  Compagnie  des  Indes  orientales.  La  première 
fondée  en  1604  (Arrêt  du  1"  juin)  quoiqu'avantagée  d'un  privi- 
lège exclusif  de  15  années,  n'avait  pas  encore  donné  signe  de  vie 
en  1615.  Une  société  concurrente  s'établit  alors  (lettres  patentes, 
du  2  mars  1611,  accordant  un  privilège  de  12  ans  ;  renforcé  le 
2  juillet  1615)  ;  on  doute  qu'elle  ait  poussé  ses  expéditions  com- 
merciales jusqu'aux  Indes;  on  sait  seulement  qu'elle  fonda  des 
établissements  à  Madagascar;  en  1616  les  deux  compagnies  se 
réunirent  sous  le  nom  de  Compagnie  des  Moluques  ou  Flotte  de 
Montmorency.  Une  particularité  de  cette  dernière  association,  dont 
le  privilège  avait  douze  ans  de  durée,  fut  que  tous  ceux  qui  dési- 
rèrent y  prendre  un  intérêt,  le  purent  dans  un  délai  de  trois 
nanées.  En  1623  le  privilège  de  cette  société  expirait  ipso  facto 

souscrivit  lui-même  le  tiers  de  son  capital  et  consentit  à  ce  que  les  pertes  nettes  pen- 
dant les  six  premières  années  portassent  d'abord  sur  sa  part  de  commandite.  Nous 
ignorons  le  sort  final  de  cette  compagnie; 
Compagnie  des  Pyrénées.. -.... 

Nous  ne  savons  rien  sur  cette  société,  si  ce  n'est  qu'elle  n'eut  aucun  succès. 
Compagnie  du  Morbihan 1626- 

Ainsi  nommée  parce  que  ses  comptoirs  en  France  étaient  établis  sur  la  côte  de  ce 
nom.  Elle  avait  un  but  commercial  assez  étendu  :  «  Commerce  général  sur  toules 
((  sortes  de  marchandises,  tant  par  terre  que  par  mer,  Ponant,  Levant  et  voyages  de 
((  long  cours.  »  Son  fonds  social  était  de  1.600.000  livres,  et  elle  se  composait  de 
cent  associés,  ce  qui  mettait  l'action  à  16.000  livres.  Elle  fut  fondée  en  1626,  mais 
prospéra  peu.  Nous  ne  savons  pas  l'époque  précise  à  laquelle  elle  cessa  d'opérer. 
M.  Henri  Martin,  dans  son  magnifique  monument  d'histoire,  nous  apprend  que  l'oppo- 
sition du  Parlement  de  Rennes  (la  Bretagne  était  pays  d'État)  découragea  cette  com- 
pagnie et  lui  fit  abandonner  ses  entreprises. 

^  Le  Bastion  de  France  était  une  petite  forteresse  dont  on  voit  encore  les  restes,  et 
qui  était  située  en  Algérie  (province  de  Constantine)  entre  la  Galle  et  Bône,  non  loin 
de  l'embouchure  de  la  Maflag. 
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sans  qu'elle  ait  pu,  plus  que  ses  aînées,  se  déterminer  à  entre- 
prendre sérieusement  l'exploitation  de  son  monopole,  et  le  com- 
merce avec  les  Indes  redevint  en  grande  partie,  libre  jusqu'en 
1643,  époque  ou  fut  fondée  une  nouvelle  société. 

Cette  compagnie  fondée  par  Ricaut  se  composait  de  24  associés. 
On  l'appelait  la  Compagnie  de  Madagascar^  et  elle  possédait  un  pri- 
vilège de  dix  années  (1643-1652)  renouvelé  pour  dix  autres  (1653- 
1662)  en  1652.  Elle  se  vit  dépouiller  de  ses  droitspar  le  maréchal 
de  la  Meilleraye  qui,  profitant  de  la  torpeur  (suite  inséparable  du 
privilège  exclusif)  dans  laquelle  était  plongée  cette  société,  obtint, 
le  12  mai  1660,  grâce  à  des  intrigues  de  cour  suivant  les  uns,  en 
dédommagement  légitime  de  pertes  dans  des  armements  maritimes 
suivant  d'autres,  le  privilège  que  possédait  la  compagnie  Ricaut. 
Son  fils,  le  duc  de  Mazarin,  le  céda  à  une  compagnie  dont  nous 
parlerons  tout  à  l'heure. 

Interrompons-nous  pour  mentionner  la  constitution  d'une  Com- 
pagnie de  la  Chine  (la  première  de  ce  nom)  dont  un  rouennais,  Lucas 
Fermanel,  fut  le  directeur.  Elle  fut  établie  en  1660,  au  capital  de 
220.000  livres  mais  ne  fonctionna  jamais  qu'avec  140.000  livres, 
le  surplus  n'ayant  pas  été  souscrit.  Ce  capital  ne  fut  pas  divisé  en 
actions  ;  cependant  les  parts  inégales  que  chacun  souscrivit  (il  y  eut 
37  associés)  n'entraînèrent  pas  la  nécessité  de  participer  à  la  ges- 
tion, c'est  un  progrès  que  nous  croyons  avoir  été  pour  la  première 
fois  réalisé  en  France.  En  cas  de  nécessité  d'augmentation  de  ca- 
pital, chacun  versait  dans  la  proportion  de  sa  première  souscription 
sous  peine  d'annulation  de  leur  mise  de  la  part  de  ceux  qui  ne  lo 
feraient  pas.  Elle  se  fusionna  quelques  années  plus  tard,  en  1664, 
avec  une  nouvelle  Compagnie  des  Indes  orientales  dont  le  capital 
fut,  cette  fois,  divisé  en  actions  égales  et  impersonnelles. 

Les  statuts  de  cette  dernière  société  furent  dressés  en  assemblée 
générale  des  actionnaires  du  26  mai  1664.  Elle  possédait  le  privi- 
lège exclusif  de  commercer  pendant  cinquante  années,  depuis  le 
cap  de  Bonne-Espérance,  dans  toutes  les  Indes  et  mers  orientales, 
et  dans  les  mers  du  sud  (art.  27)  ;  ainsi  que  la  propriété  et  seigneu- 
rie^ de  toutes  les  places,  terres  et  îles  que  la  Compagnie  pourrait 
conquérir  et  occuper  (art.  28).  Le  gouvernement  lui  promettait  de 
la  défendre  envers  et  contre  tous,  par  la  force  des  armes,  en  faisant 
escorter  ses  envois  et  retours,  non  seulement  sur  toutes  les  côtes 
de  l'Europe  et  de  l'Afrique,  mais  encore  jusque  dans  l'Inde  (art.  40); 
elle  était  exempte  de  tous  droits  d'entrée  et  de  sortie  pour  les  bois, 

*  Il  faut  entendre  par  là  l'exercice  des  droits  politiques  de  souveraineté. 
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chanvres^  fers,  cordages  et  munitions  nécensaires  à  la  construc- 
tion et  avitaillement  (de  nos  jours  on  dit  ravitaillement)  de  ses 
vaisseaux,  ainsi  que  de  tous  droits  de  bris  ou  d'amirauté  (art.  43). 
Enfin,  elle  était  exempte  de  tous  droits  pour  les  marchandises  des 
Indes  mises  en  entrepôt  (art.  44).  Son  capital,  qui  était  fixé  nomi- 
nalement à  quinze  millions,  mais  qui,  en  dépit  des  efforts  du  gou- 
vernement, n'atteignit  pas  cette  somme  comme  nous  le  verrons 
plus  bas,  était  divisé  en  actions  de  1 .000  livres,  payables  par  tiers  ; 
le  premier  tiers,  dès  le  début  de  la  société,  le  second,  en  dé- 
cembre 1665,  et  le  troisième,  en  décembre  1666;. et  les  augmen- 
tations (appels  au  delà  des  1.000  livres  primitives)  étaient  fixées  à 
500  livres  au  moins.  Elle  était  administrée  par  vingt  et  un  direc- 
teurs, dont  douze  de  Paris ^  Les  statuts  furent  présentés  au  Roi, 
h  Fontainebleau,  le  29  mai;  deux  jours  après,  ils  étaient  examinés 
et  arrêtés  en  Conseil.  Enfin,  au  mois  d'août,  le  Roi  octroya,  pour 
son  établissement,  ses  lettres  patentes  en  forme  d'édit,  lesquelles 
furent  vérifiées,  en  Parlement,  lel^'"  septembre  suivant  (1664).  Le 
capital  souscrit  fut  d'abord  de  neuf  millions,  savoir  :  quatre  par 
le  Roi  et  cinq  par  des  actionnaires.  En  cas  de  liquidation,  le  Roi 
n'arrivait  qu'après  les  actionnaires.  Plus  tard,  cette  somme  fut, 
même,  abandonnée  à  la  Société,  à  titre  de  subvention  en  espèces. 
L'assemblée  générale  des  actionnaires  devait  avoir  lieu  tous  les 
ans,  le  2  mai.  Mais  cette  clause  fut  loin  d'être  observée.  Une 
réunion  de  ce  genre,  tenue  aux  Tuileries,  le  15  décembre  1668, 
nomma  trois  nouveaux  directeurs,  ce  qui  en  porta  le  nombre  à 
vingt-quatre.  Des  commissaires, choisis  parle  Roi,  furent  charges 
de  surveiller  les  opérations  de  la  Société. 

Une  nouvelle  assemblée,  tenue  le  8  mai  1675,  élut  de  nouveaux 
directeurs  et  commissaires,  et  motiva  une  déclaration  du  Roi,  en 
date  du  13  septembre  1675,  portant  en  substance:  1°  qu'une  réparti- 
tion de  10  0/0  serait  faite  à  ceux  des  actionnaires  qui  avaient  versé 
l'intégralité  de. leurs  actions;  2"  que  ceux  qui  n'avaient  pas  libéré 
leurs  titres  pourraient  le  faire  jusqu'au  1"  juillet  1676,  auquel 
cas,  on  leur  déduirait,  des  sommes  à  verser,  les  10  0/0  répartis 
aux  autres  actionnaires;  3°  que,  passé  le  l^'' juillet  1676,  les  retar- 
dataires seraient  déchus  de  tous  droits,  même  pour  les  sommes  par 

^  Voici  les  noms  des  douze  directeurs  domiciliés  à  Paris  :  Colbert  (le  ministre), 
président;  en  son  absence,  le  prévôt  des  marchands;  De  Thou,  Berryer,  Pocquelin 
ou  Poquelin  (qualifié  de  marchand,  peut-être  le  père  de  Molière,  puisque  l'on  sait 
qu'il  était  marchand  fripier  aux  Halles  en  même  temp?,  il  est  vrai,  que  tapissier  et 
valet  de  chambre  du  Roi),  Cadeau,  Langlois,  Bachelier,  Jabach,  lîeringx,  De  Faye, 
Chault^Ue  et  de  Varennes. 
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eux  versées  ;  4°  enflo,  que  les  quatre  millions  engagés,  par  le  Roi 
dans  cette  entreprise,  étaient  abandonnés  à  la  Compagnie  en  rai- 
son des  pertes  par  elle  souffertes. 

Ayons-nous  besoin  de  dire  que  les  affaires  de  la  Compagnie 
n'allaient  pas  bien  ;  tontes  ces  modifications  et  celles  qui  vont 
suivre  n*en  sont-elles  pas  la  preuve  convaincante? 

En  effet,  le  29  mai  1684,  nouvelle  assemblée,  nouvelles  nomina- 
tions de  directeurs  et  de  commissaires;  les  11,  16,  18,  19,  20  et 
22  septembre  et  6  octobre  de  la  môme  année,  encore  une  assem- 
blée. On  y  constate  que  le  cours  des  actions  est  tombé  au  quart  des 
versements  effectués.  Néanmoins,  on  appelle  un  quart  des  actions, 
offrant  à  ceux  qui  ne  voudraient  ou  ne  pourraient  pas  verser,  de 
leur  substituer,  au  cours  du  jour  (25  0/0  de  l'action)  de  nouveaux 
actionnaires  nommés  par  le  Roi;  lesquels  payeraient  aux  anciens 
lesdits  25  0/0,  une  moitié  dans  un  an,  et  l'autre  moitié  un  an  après. 
Un  arrêt  du  Conseil,  du  18  octobre  1684,  confirma  ces  décisions, 
mais  des  délais  furent  ultérieuremnnt  accordés  pour  le  versement 
du  nouveau  quart  appelé.  Le  capital  fourni  par  les  actionnaires 
montait  à  cette  époque  à  3.353.966  livres;  le  quart  appelé  montait 
donc  à  838.491  livres;  or,  en  février  1685,  huit  actionnaires  seu- 
lement avaient  versé  109.516  livres;  il  restait  donc  728.975  livres 
à  verser.  Une  déclaration  de  février  1685  constata  ces  faits  et 
confirma  les  peines  édictées  par  la  précédente  déclaration  contre 
les  retardataires.  Seulement,  elle  déclara  que  les  anciens  action- 
naires ne  seraient  plus  considérés  que  comme  ayant  payé  le  quart 
de  leur  versement  réel,  ^n  dehors,  bien  entendu,  du  dernier  quart 
appelé  ;  ce  qui  mettrait  sur  le  même  pied  les  anciens  et  nouveaux 
actionnaires. 

Enfin,  un  arrêt  du  Conseil  d'État,  du  21  février  1685,  affecta  à 
douze  personnes  les  actions  non  versées,  à  condition  de  rembour- 
ser un  quart  aux  retardataires  déchus  et  de  verser  dans  la  caisse 
de  la  Compagnie  le  quart  appelé.  Le  capital  versé  par  les  action- 
naires monta  ainsi  à  4.192.457  livres.  Les  douze  actionnaires  nou- 
veaux furent  nommés  directeurs,  aux  appointements  de  3,000  livres 
par  an,  en  remplacement  des  précédents.  11  est  probable  qu'ils 
subordonnèrent  à  cette  nomination  la  prise  d'actions  que  leur 
attribua  l'arrêt  précité. 

En  1687  (arrêt  du  16  août),  huit  nouveaux  directeurs  furent 
nommés  et  durent  souscrire  sur  les  livres  de  la  Compagnie 
40.000  livres  d'actions  chacun,  s'ils  étaient  déjà  possesseurs  de 
20.000  livres  d'actions,  et  60.000  livres,  s'ils  n'étaient  pas  action- 
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naires.  Chaque  directeur  se  trouva  ainsi  propriétaire  de  60.000  liv. 
d'actions. 

La  Compagnie  semble  reprendre  vie  après  toutes  ces  modifica- 
tions. Elle  fit  à  ses  actionnaires,  en  1687  et  1688,  deux  répartitions 
montant  ensemble  à  30  0/0,  du  taux  réduit  des  actions,  bien  en- 
tendu. Ce  semblant  de  prospérité  ne  dura  guère. 

En  1701,  elle  obtient  du  gouvernement  un  prêt  de  850.000  livres, 
à  la  condition  que  chaque  directeur  augmenterait  le  fonds  social 
de  40.000  livres,  et  que  chaque  actionnaire  verserait  50  0/0  de 
sa  commandite.  Cette  convention,  adoptée  en  assemblée  générale 
du  24  janvier  1702  et  homologuée  par  deux  arrêts  du  Conseil  des 
21  février  et  16  mai  1702,  rencontra  dans  l'exécution  de  tels  empê- 
chements qu'un  nouvel  arrêt  du  Conseil,  du  1"  avril  1704,  reve- 
nant implicitement  sur  ceux  de  1702,  ordonna  que  tous  les 
actionnaires  demeureraient  intéressés  dans  le  commerce  de  la 
Compagnie,  pour  en  partager  les  bénéfices  ou  en  supporter  les 
pertes,  chacun  par  rapport  à  son  fond,  tant  pour  le  passé  que  pour 
Tavenir. 

De  cette  époque  à  l'année  171 9,  ce  ne  sont  que  pertes  sur  pertes, 
à  tel  point  que,  en  cette  dernière  année,  la  Compagnie  était  endet- 
tée de  plus  de  dix  millions  de  livres.  Voici  quelle  était  sa  situation 
morale  en  1708  :  a.  La  Compagnie  des  Indes  orientales,  dénuée  de 
fonds,  de  vaisseaux,  endettée  aux  Indes  de  très  grosses  sommes, 
n'osait  plus  reparaître  dans  la  plupart  des  endroits  où  elle  avait 
coutume  de  faire  ses  achats.  Elle  accorda  à  divers  négociants  les 
mêmes  conditions  qu'avait  obtenues  précédemment  la  Compagnie 
de  Jordan  *.  Le  sieur  Crozat  en  obtint  une  pour  deux  vaisseaux  ; 
les  négociants  de  Saint-Malo,  entr'autres,  vengèrent  la  cause  de 
la  liberté.  Ils  firent,  en  peu  d'années,  des  fortunes  immenses,  dans 
ce  commerce  qui,  depuis  1664,  coûtait  au  gouvernement  sept  à 
huit  millions  en  pure  perte  2.  »  Nous  avons  vu,  en  faisant  l'his- 
toire du  Système,  comment  cette  Compagnie  fut  absorbée  par  la 
Compagnie  d'Occident. 

Cette  Compagnie  de  Jordan  (du  nom  de  son  directeur)  qui, 
comme  nous  le  disions  dans  le  paragraphe  précédent,  d'après 
l'exact  et  sensé  Forbonnais,  avait  obtenu  de  la  Compagnie  des 
Indes  orientales  certaines  conditions,  n'est  autre  qu'une  seconde 
Compagnie  royale  de  la  Chine,  ayant  pour  objet  une  branche  de 
commerce  détachée  du  privilège  de  son  aînée.  Le  traité  de  cession 

*  Deuxième  Compagnie  royale  de  la  Chine.  (Voir  le  paragraphe  suirant.) 
2  Forbonnais,  déjà  cité.  Tome  IV,  p.  332. 
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daté  de  janvier  1698,  fut  homologué  par  arrêt  du  Conseil  du  22  du 
même  mois.  Un  concordat  ^  en  date  du  23  octobre  1700,  régla  à 
nouveau  les  conditions  de  cette  cession.  Un  arrêt  du  Conseil  du 
9  novembre  1700  et  des  lettres-patentes  d'octobre  1705  homolo- 
guèrent, à  leur  tour  ce  concordat.  Son  commerce,  assez  prospère 
d'abord,  ne  fit  plus  que  languir  à  dater  de  la  guerre  de  la  succes- 
sion d'Espagne  jusqu'au  moment  où  elle  fut  remplacée  par  une 
autre  compagnie  du  même  nom. 

Cette  troisième  Compagnie  royale  de  la  Chine  fut  formée  en  1713 
de  six  associés  réunissant  un  capital  de  900.000  livres.  Cons- 
tituée par  arrêt  du  Conseil  du  27  novembre  1712,  confirmé  par 
lettres-patentes  du  19  février  1713,  elle  devait  avoir  une  durée  de 
cinquante  années,  à  dater  de  mars  1715:  cependant,  après  avoir 
déployé  peu  d'activité,  elle  fut  absorbée  en  1719  par  la  Compagnie 
d'Occident. 

Moins  soutenue  par  l'État  que  la  Compagnie  des  Indes  orien- 
tales de  1664,  la  Compagnie  des  Indes  occidentales  de  la  même 
année  tomba  plus  rapidement  en  décomposition.  Au  lieu  de 
végéter  pendant  plus  d'un  demi-siècle,  ellle  disparut  au  bout  de 
dix  ans. 

Pour  remonter  à  son  origine  il  nous  faut  signaler  successive- 
ment d'abord  :  l°la  Compagnie  de  Saint-Christophe,  fondée.enl626, 
au  capital  de  45,000  livres,  forcée  par  les  fautes  de  ses  associés- 
gérants  de  céder  son  privilège  en  1635  (acte  du  11  février)  à  la 
Compagnie  des  Isles  de  r Amérique,  qui,  elle-même,  malgré  un  re- 
nouvellement de  vingt  ans  de  son  privilège,  à  partir  de  1642,  se 
vit  réduites  à  se  démembrer  (1651)  en  vendant  ses  droits  à  divers 
particuliers  ou  compagnies  ^  ;  puis,  2*^  la  Compagnie  de  la  France 
équinoxiale  ou  de  Cayenne  formée  de  quelques  débris  de  la  précé- 
dente en  1651,  plus  religieuse  que  commerciale  d'ailleurs,  et 

*  Le  mot  est  de  Forbonnais;  mais  il  ne  faut  pas  lui  donner  ici  la  portée  de  l'ac- 
ception  actuelle.  11  veut  dire  ici  accord,  pas  plus. 

2  ((  Elle  avait  restreint  volontairement  ses  armements  destinés  aux  échanges 
((  entre  la  France  et  les  îles,  aimant  mieux  vendre  peu  et  cher,  que  beaucoup  et  à 
((  bon  marché.  Cet  absurde  et  odieux  calcul  avait  abouti  à  l'organisation  d'une  vaste 
((  contrebande.  »  (Henri  Martin,  Hist.  de  France,  4*  édit..  t.  XIII,  p.  13.) 

3  L'État  les  racheta  pour  en  doter  la  Compagnie  des  Indes  occidentales,  mais  à  des 
prix  assez  éloignés,  comme  nous  apprend  Forbonnais,  des  sommes  touchées  par  la 
Compagnie  des  îles  de  l'Amérique.  Ainsi,  l'État  paya  220.000  livres  la  Martinique,  la 
Grenade,  Sainte-Lucie,  etc.,  que  la  Société  en  question  avait  vendues  60.000;  elle 
n'avait  également  relire  que  73.000  livres  de  la  Guadeloupe,  Marie-Galande,  etc., 
qui  motivèrent  au  Roi  un  déboursé  de  125.000.  Enfin,  l'ordre  de  Malte  acheta 
120,000  livres  Saint-Christophe  et  autres  îles  qu'il  revendit  500.GO0  livres  au  Trésor 
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éteinte  en  1653  par  le  décès  des  trois  associés-directeurs  et  de 
presque  tous  les  colons,  ensuite,  3"  une  seconde  Compagnie  du 
même  nom,  formée  en  1663  au  capital  de  200.000  livres,  mais  qui 
se  vit  promptement  (1664)  dépouillée  de  son  privilège  par  l'im- 
périeux Golbert  au  profil  de  la  Compagnie  des  Indes  occidentales. 
Nous  trouvons  encore,  4°  une  Compagnie  du  Canada  ou  de  la  Nou- 
velle France  qui  eut  une  assez  longue  durée  (1628  à  1664)  quoique 
déjà  précédée  de  deux  autres  que  nous  avons  ailleurs  vues  peu 
prospères.  La  Compagnie  formée  par  déclaration  du  29  avril  1628 
fat  établie  entre  cent  associés.  Cette  Société  avait  pour  quinze 
années  le  privilège  du  commerce  des  côtes  de  l'Amérique  sur 
l'Océan  atlantique  depuis  la  Floride  jusqu'aux  confins  connus 
dans  le  Nord.  Son  capital  de  300.000  livres  était  divisé  en  cent 
actions  de  3.000  livres  chacune.  Après  quelques  premiers  succès 
elle  ne  tarda  pas  à  tomber  par  l'incurie  des  gérants  qui  laissèrent 
les  étrangers,  principalement  les  Hollandais,  les  supplanter  par- 
tout et  faire,  à  leur  place,  tout  le  négoce  des  côtes  de  l'Amérique 
orientale.  «  Dès  1644,  dit  M.  Henri  Martin,  laCompagnie  se  sentant 
<(  impuissante  à  exploiter  son  privilège,  avait  cédé  tous  ses  droits 
«  utiles  aux  colons,  moyennant  une  redevance  de  mille  peaux  de 
«  castor  par  an  ;  elle  n'avait  donc  plus  qu'une  simple  suzerai- 
((  neté.  »  Lors  de  la  formation  de  la  Compagnie  des  Indes  occi- 
dentales, le  privilège  lui  fut  retiré  pour  être  accordé  à  cette  der- 
nière K 

La  Compagnie  du  Cap  vert  (S**)  fondée  par  des  Rouennais  vécut 
de  1621  à  1664  époque  où  elle  se  fusionna  avec  la  Compagnie 
dont  nous  allons  enfin  parler;  elle  avait  pour  objet  principal  la 
traite  des  nègres. 

Golbert  qui  fondait  en  ce  moment  (mai  1664]  la  Compagnie  des 
Indes  orientales  dont  nous  avons  précédemment  relaté  les  péri- 
péties assez  accidentées,  voulut  également  fonder  une  Compa- 
gnie royale  des  Indes  occidentales  en  la  dotant  des  privilèges  aban- 
donnés par  leurs  possesseurs  (Ancienne  Compagnie  des  Isles  de 
l'Amérique  et  Compagnie  du  Cap  vert)  ou  enlevés  arbitrairement 
à  leurs  propriétaires  (Compagnie  du  Canada  et  Compagnie  de  la 
France  équinoxiale)  pour  cause  d'incapacité  justifiée  par  les  faits. 
Etablie  par  édit  du  28  mai  1664,  elle  obtient  par  lettres  patentes 
du  11  juillet  1664,  le  commerce  exclusif,  pendant  quarante  années, 

*  Forbonnais  (déjà  cilé,  tome  II,  p.  3  à  6)  entre  dans  des  détaiis  assez  intéressanîs 
sur  les  conditions  commerciales  de  celte  société.  La  spécialité  de  notre  travail  nous  in- 
terdit, bien  à  re{?ret,  de  les  reproduire. 
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du  Canada,  de  TAcadie,  de  l'Isle  de  Terre-Neuve,  des  Antilles,  de 
nie  de  Gayenne,  des  pays  de  terre  ferme  de  l'Amérique  de  la  ri- 
vière des  Amazones  àl'Orénoque,  ainsi  que  du  Sénégal,  des  côtes 
de  Guinée  et  autres  lieux  d'Afrique.  Elle  fut  avantagée  de  la  re- 
mise de  la  moitié  des  droits  pour  les  marchandises  provenant  des 
terre  susnommées.  Elle  avait  enfin  sur  les  pays  qu'elle  possédait 
tous  les  droits  de  souveraineté.  Nous  l'avons  déjà  dit,  cette  So- 
ciété, en  dépit  de  son  protecteur  le  Grand  Colbert,  dura  peu^ 
Elle  était  en  1674  en  perte  de  3.523.000  livres.  Le  roi,  par  édit  de 
septembre  1674,  remboursa  au  pair  toutes  les  actions  représen- 
tant un  capital  de  1.287.185  livres  et  l'État  exploita  pour  son  compte 
sous  le  nom  de  Domaine  lV occident,  les  privilèges  que  cette  Compa- 
gnie n'avait  pas  aliénés.  Elle  avait  été,  en  effet,  contrainte,  par  ses 
mauvaises  opérations,  do  céder  le  droit  au  commerce  sur  les  cô- 
tes occidentales  d'Afrique  à  .la  Compagnie  dont  nous  allons 
parler. 

La  première  Compagnie  du  Sénégal  îonnée  comme  nous  venons 
de  le  dire  d'une  branche  du  privilège  de  la  Compagnie  des  Indes 
occidentales  que  celle-ci  lui  céda  en  1673  pour  30  années  et  jugée 
trop  faible  pour  exploiter  ledit  privilège  (disons  par  parenthèse 
qu'il  consistait  presque  en  entier  dans  la  traite  des  noirs)  céda  ses 
droits  (en  1681)  à  une  seconde  portant  le  même  nom  qu'elle, 
comme  elle  également  trop  faible,  et  amenée  en  conséquence  à 
céder  en  1685  une  partie  de  son  privilège  à  la  Compagnie  royale  de 
Guinée.  Ainsi  allégée,  elle  est  cependant  abandonnée  de  ses  ac- 
tionnaires qui,  à  un  près,  préfèrent  renoncer  à  leurs  droits 
plus  tôt  que  de  verser  les  fonds  supplémentairement  appelés.  Cet 
actionnaire,  devenu  unique  propriétaire  du  restant  du  privilège 
consistant  dans  l'exploitation  commerciale  (on  a  vu  ce  que  cet 
adjectif  veut  dire)  des  côtes  africaines  du  cap  Blanc  à  la  rivière 
de  Sierra-Leone,  transfère  ses  droits  en  1696,  à  une  troisième 
Compagnie  qui,  toujours  sous  la  même  dénomination,  engouffre 
un  capital  de  250.000  livres  divisé  en  20  parts/ appelées  sols,  de 
12.500  livres,  dans  ses  entreprises  et  cède  à  son  tour  ses  droits, 
en  1708,  à  une  quatrième  Compagnie  du  Sénégal  sur  laquelle 

*  Forbonnais  donne,  de  son  peu  de  succès,  une  cause  bien  utile  à  signaler  :  «  Ces 
«  républicains  (les  Hollandais)  y  avaient  gigné  des  sommes  trop  considérables  pour 
«  se  résoudre  facilement  à  perdre  un  si  beau  commerce.  Mais  les  habitants  même 
a  n'y  apportèrent  point  d'opposition  ;  les  Hollandais  se  contentèrent  avec  eux  d'un 
((  profit  médiocre,  au  lieu  que  les  privilégiés  de  France  en  voulaient  d'asse;:  gros 
«  pour  faire  une  prompte  fortune,  etc.  » 
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nous  avons  peu  de  renseignements  mais  qui  fusionna  en  1718-19 
avec  la  Compagnie  d'Occident. 

Nous  avons  vu  la  Compagnie  du  Sénégal  céder  une  partie  de 
son  privilège  (l'exploitation  du  commerce  des  côtes  de  l'Afrique  de 
la  rivière  Sierra-Leone  au  cap  de  Bonne-Espérance)  à  une  Société 
dite  Compagnie  royale  de  Guinée.  Formée  en  janvier  1685  et  dotée 
d'un  privilège  de  vingt  années,  elle  se  composa  d'abord  de  neuf 
associés  (1 685)  puis  de  huit  (1701).  En  1702  elle  traita  avec  l'Espagne 
pour,  en  dix  années,  fournir  aux  colonies  de  ce  pays  48.000  nè- 
gres. Ce  contrat  qui  cessa  d'exister  en  1713,  au  traité  d'Utrecht, 
se  nommait  Assiente  mot  espagnol  qui  veut  dire  bail.  De  là  la  dé- 
nomination de  Compagnie  de  l' Assiente  sous  laquelle  fut  principa- 
lement connue  la  société  dont  nous  parlons. 

En  1713,  le  commerce  de  l'or,  de  l'ivoire  et  des  nègres  sur  le 
continent  africain  devint  libre  et  continua  de  l'être  jusqu'en  1717, 
époque  où  il  fut,  de  nouveau,  érigé  en  privilège  en  faveur  de  la 
Compagnie  d'Occident.  Ajoutons  que  le  traité  de  V Assiente  trans- 
féré, quant  à  ses  clauses,  aux  Anglais,  ne  profita  pas  à  la  Com- 
pagnie en  faveur  de  laquelle  on  ressuscitait  l'ancien  état  de 
choses. 

Une  Société  que  quelques  faits  curieux  ne  nous  permettent  pas 
de  passer  sous  silence  est  la  Compagnie  de  Saint-Domingue.  For- 
mée par  lettres  patentes  de  septembre  1698,  avec  un  privilège  de 
50  années,  elle  avait  un  capital  de  1.200.000  livres  divisé  en 
douze  parts  de  100.000  livres  chacune  ;  les  douze  associés  compo- 
sant cette  Compagnie  avaient  droit  de  céder  à  un  tiers  (simple  com- 
manditaire en  ce  cas  particulier  et  sans  obligation  ni  droit  do 
gestion)  jusqu'à  concurrence  de  la  moitié  de  son  action.  Celte 
Société,  par  une  délibération,  trop  peu  connue,  de  ses  actionnaires 
demanda,  de  son  propre  mouvement,  au  Roi  de  vouloir  bien  lais- 
ser libre,  par  l'abolition  de  son  privilège,  le  commerce  de  cette 
île,  craignant  que  la  prospérité  de  ce  pays,  qui  avait  été  jusqu'alors 
croissante,  ne  lui  occasionnât,  dans  l'avenir,  en  raison  de  sou 
extension,  une  charge  trop  lourde  et  trop  coûteuse.  Ceci  se  pas- 
sait en  avril  1720.  Nous  avons  vu  dans  l'exposé  historique  du 
Système  que,  dès  le  10  septembre  de  la  même  année,  la 
Compagnie  des  Indes  obtenait  les  mêmes  privilèges  et  droits  que 
la  ci-devant  Compagnie  de  Saint-Domingue  et  que  le  commerce 
avec  la  partie  de  cette  île  appartenant  à  la  France  fut,  de  nou- 
veau, monopolisé  au  profit,  pour  ne  pas  dire  au  détriment,  de  1 1 
création  de  Law. 
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Nous  ne  trouvons  de  trace,  à  cette  époque,  de  l'application  de 
la  forme  par  actions  à  d'autres  industries  que  celles  précitées,  qu'au 
sujet  de  la  Compagnie  d'assurances  et  grosses  aventures  à  Paris  créée 
en  1686  et  éteinte  à  une  époque  inconnue  de  nous  mais  qui  n'a 
pas  dû  lui  procurer  une  bien  longue  durée.  Elle  fut  établie  au  ca- 
pital de  300.000  livres  divisé  en  75  actions  de  4.000  livres  cha- 
cune. Sa  durée  devait  être  de  six  années.  Elle  se  composait  de 
30  associés  dont  cinq  directeurs  choisis  par  l'Assemblée  générale. 
Elle  n'avait  pour  objet  que  les  assurances  maritimes  et  les  grosses 
aventures.  Nous  ignorons  quel  fut  le  sort  final  de  cette  Société. 

Cette  rapide  revue,  toute  fastidieuse  qu'elle  est,  renferme  en  elle- 
même  un  grand  enseignement.  Elle  montre,  expérimentalement, 
les  résultats  du  privilège  exclusif  attribué  à  un  ou  plusieurs  parti- 
culiers. «  Ces  sortes  de  permission,  dit  Forbonnais  à  propos  du 
privilège  accordé  sous  le  ministère  du  cardinal  de  Richelieu  à  la 
Compagnie  du  Morbihan,  ces  sortes  de  permission  sont  toujours 
une  injustice  générale,  mais  le  plus  grand  mal  était  l'interdic- 
tion elle-même.  Le  commerçant  ne  sait-il  pas  ce  qu'il  est  de  son 
intérêt  de  faire  ou  de  ne  pas  faire  ?  Les  profits  ne  sont-ils  pas  tou- 
jours réglés  sur  les  risques  ?  ^  »  Et  ce  n'est  pas  seulement  le  com- 
merce en  général  qu'intéressent  ces  réflexions  si  sensées;  la 
Bourse,  ce  marché  aux  capitaux  disponibles,  doit  s'en  convaincre 
le  plus  possible,  car  ces  grandes  Institutions  ou  Compagnies 
privilégiées  ne  sont  possibles  qu'avec  son  concours  ;  il  leur  faut  la 
forme  par  actions. 

*  Forbonnais,  II,  p.  2.  » 
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Annexe  B. 

(Page  18.) 

État  des  billets   émis  par  la  Banque  royale  sous  la  Régence. 

En  regard  de  Tétat  officiel  annexé  à  Tarrôt  du  10  octobre  1720, 
nous  donnons  Tétat,  non  officiel  mais  exact,  fourni  ultérieurement 
par  le  trésorier  même  de  la  Banque,  le  sieur  Bourgeois,  le  15  no- 
vembre 1723,  et  que  nous  sommes  le  premier  à  avoir  livré  à  la 
publicité.  Que  le  lecteur,  à  l'aspect  de  ce  tableau,  ne  nous 
accuse  pas  trop  vivement  de  légèreté  s'il  trouve  à  la  fois  des 
billets  retirés  et  ceux  qui  devaient  les  remplacer,  car,  à  cette 
époque,  on  se  faisait  peu  de  scrupule  de  reverser  dans  la  circu- 
lation dès  billets  qui  auraient  dû  être  annulés  : 
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Annexe  D. 

(Pages  77  et  78). 

Les  Compagnies  privilégiées  de  commerce  en  France 
depuis  la  chute  du  Système, 

La  Compagnie  des  Indes  survécut,  on  Ta  vu,  à  la  démolilion 
légale  du  Système  ;  mais  ce  ne  fut  plus  la  conception  de  Lav^, 
cette  Compagnie  universelle  dans  son  objet,  faisant  la  banque 
(escompte,  émission  de  billets),  le  commerce  tant  extérieur  qu'in- 
térieur, s'occupant  de  colonisation,  remplissant  l'office  d'un  mi- 
nistère des  finances  de  nos  jours  (fabricant  de  monnaies,  etc.). 
Réduite  à  son  objet  primitif,  l'exploitation,  avec  privilège 
exclusif,  du  commerce  extérieur  dans  trois  parties  du  monde, 
Asie,  Amérique  et  Afrique,  cette  Société  n'avait  plus,  d'autre  part, 
affaire  qu'à  56,000  actions,  ou  plus  exactement  55,316  et  6/10  à 
cause  d'annulations  dont  il  a  été  parlé  plus  haut.  Nous  allons 
reprendre  son  histoire  dès  cette  époque,  pour  la  continuer  sans 
interruption  jusqu'à  la  suppression  de  son  privilège  en  1769. 

Un  arrêt  du  22  mars  1723  pourvut  d'abord  à  la  réorganisation 
administrative  de  cette  Compagnie.  Ilinstituaun  Conseil  des  Indes 
composé  d'un  chef,  d'un  président  et  de  vingt  conseillers.  Ce 
personnel  était  à  la  nomination  du  Roi  qui,  non  seulement,  ne 
consultait  pas  la  Compagnie  sur  les  choix  à  faire  de  ceux  qui  de- 
vaient le  composer,  mais  qui  n'était  môme  pas  tenu  d'en  prendre 
Jes  titulaires  parmi  les  actionnaires.  Le  vice  de  cette  méthode  ne 
tarda  pas  à  apparaître,  et  un  arrêt  du  30  août  suivant  remplaça 
le  Conseil  des  Indes  par  douze  directeurs  nommés  par  les  action- 
naires et  surveillés  :  1°  par  huit  syndics  ég-ilement  nommés  parles 
actionnaires,  et  2°  par  quatre  officiers  nommés  par  le  Roi.  Ces 
vingt-quatre  personnes  devaient,  sans  exception,  être  action- 
naires. Remarquons,  d'ailleurs,  que  les  fonctions  de  censeurs  et 
celles  de  directeurs  étaient  assez  mal  définies,  puisque  les  pre- 
miers avaient,  aussi  bien  que  les  derniers,  voix  délibérative  dans 
lo  Conseil*.  Les  douze  directeurs  étaient,  pour  la  première  fois, 
nommés  par  le  Roi,  sans  préjudice  du  droit  réservé  aux  action- 
naires réunis  en  assemblée  générale,  d'en  nommer  d'autres  à 
leur  place  si  tel  était  leur  désir. 

^  Il  en  c^t  ainsi  actuellement  à  la  Banque  de  France,  qui  a  le  même  vice  conàtilutif. 
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L'assemblée  générale  se  tenait  annuellement,  le  15  mars;  il 
fallait  cinquante  actions  pour  y  assister.  L  edit  de  juin  1725 
transporta  en  mai  l'époque  de  cette  réunion  et  réduisit  à  vingt- 
cinq  le  nombre  d'actions  à  déposer  pour  y  assister*. 

Le  10  avril  1723,  la  nouvelle  administration  commença  à  fonc- 
tionner. 

L'objet  de  cette  Société  se  restreignit  à  l'exploitation  du  privi- 
lège commercial  au  delà  des  mers  ;  les  fermes,  les  recettes  géné- 
rales, les  monnaies  lui  avaient  été  retirées  par  l'arrêt  du  5  jan- 
vier 1721  ;  il  en  était  de  même  de  la  Banque,  qui  cessa  d'exister; 
la  Compagnie  des  Indes  en  rendit  les  comptes  et  l'édit  de 
juin  1725  lui  en  donna  décharge. 

Les  tabacs  lui  revinrent  2.  On  se  rappelle,  à  ce  sujet  (p.  13), 
que  la  Compagnie  d'Occident,  en  se  constituant,  avait  formé 
son  capital  de  100  millions,  acceptant  au  pair,  comme  verse- 
ment, des  billets  dépréciés  qui  l'avaient  constituée  créan- 
cière de  l'État  de  ces  mêmes  100  millions,  dont  ce  dernier  lui 
paya  les  intérêts  d'abord  à  4  0/0,  puis,  suivant  arrêt  du  19  sep- 
tembre 1719,  à  3  0/0  imputables  sur  la  ferme  des  tabacs.  La  Com- 
pagnie des  Indes  fut  investie  à  perpétuité,  par  arrêt  du  22  mars 
1723,  du  privilège  de  la  vente  exclusive  des  tabacs,  moyennant  la 
somme  de  90  millions  une  fois  payée  ;  cette  somme  déchargea 
d'autant  l'État,  qui  ne  se  trouva  plus  débiteur  envers  la  Compa- 
gnie que  de  10  millions,  soit  une  rente  de  300.000  francs. 

Le  privilège  pour  la  vente  exclusive  du  café  fut  également  ac- 
cordé à  la  même  Compagnie  par  arrêt  du  31  août  1723,  à  la 
charge  par  elle  de  payer  un  abonnement  annuel  de  25.000  livres 
à  l'adjudicataire  des  Fermes  générales  pour  exemption  de  tout 
droit  sur  cette  denrée. 

En  1732,  les  colons  des  îles  de  l'Amérique  demandent  l'intro- 
duction de  leur  .café  en  France;  on  ne  leur  accorda  que  le  droit 
d'entrepôt  pour  passer  à  Tétranger  (droit  de  transit),  et  encore 
sous  des  conditions  d'une  dureté  révoltante,  surtout  quand  on  se 
place  au  point  de  vue  des  devoirs  d'un  gouvernement  vis-à-vis 


<  Pendant  les  premières  années,  la  situation  de  la  compagnie  fut  lue  aux  action- 
naires en  assemblée  générale  annuelle;  mais  bientôt,  sous  prétexte  que  la  communi- 
cation de  ce  document  pouvait  être  une  enlrave  aux  actes  politiques  de  celte  compagnie 
relativement  à  ses  rivales  des  autres  contrées,  on  ne  fit  plus  que  des  assemblées  d'admi- 
nistration, c'est-à-dire  exclusiment  composées  de  ceux  qui  administraient  l'affaire.  C'est 
grâce  à  cette  combinaison  que  les  actionnaires  furent  si  longtemps  dans  l'illusion  la 
plus  fatale  sur  la  situation  réelle  de  la  compagnie. 

2  Us  lai  avaient  été  retirés  par  arrêt  du  'i9  juillet  1721. 
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de  tous  ses  contribuables.  Mais  il  fallait  bien  défendre  le  privilège 
de  la  Compagnie.  Ce  ne  fut  qu'en  1736  (arrêt  du  29  mars)  que  ce 
privilège  fut  modifié,  en  ce  sens  que  les  colons  des  îles  de  l'Amé- 
rique appartenant  à  cette  époque  à  la  France,  eurent  le  droit 
d'introduire  leurs  marchandises  en  France.  La  Compagnie  cessa 
dès  lors  de  payer  à  la  Ferme  générale  les  25.000  livres  d'abonne- 
ment annuel. 

L'édit  de  juin  1725  confirmera  solennellement  à  la  Compagnie 
les  privilèges  qui  lui  avaient  été  antérieurement  accordés. 

Un  arrêt  du  15  février  1724  autorisa  la  Compagnie  à  former, 
avec  ses  actionnaires,  des  associations  tontinières  et  à  créer  des 
rentes  viagères  ;  il  l'investit  également  du  privilège  exclusif  des 
loteries  en  France.  Toutes  ces  opérations,  fort  étrangères  à  son 
objet ,  augmentèrent  considérablement  ses  charges ,  loin  de 
l'aider.  Ainsi,  par  exemple,  elle  échangea  des  rentes  viagères 
contre  des  actions  et  fit,  delà  sorte,  rentrer  5.731  actions  6/10, 
soit,  en  prenant  pour  base  le  revenu  moyen  des  vingt  années 
suivantes,  une  rente  perpétuelle  de  859.740  livres  qu'elle  annula, 
quand  les  rentes  viagères  créées  en  représentation  de  ces 
titres  montaient  encore  en  1769  à  1.269.990  livres,  après  avoir 
été  dans  le  principe  de  1.905.500.  Les  fonds  courants  résultant 
de  cette  opération  furent  employés  à  faire  aux  actionnaires  des 
avances  sur  dépôt  de  leurs  titres  au  taux  de  6  0/0  par  an. 

En  1730  la  Compagnie  des  Indes  qui  exploitait  directement  le 
privilège  des  tabacs,  l'afferma  à  Tadjudicataire  des  Fermes  géné- 
rales moyennant  une  somme  nette  annuelle  de  7  millions  et  demi 
de  1730  à  1734,  et  de  8  millions  pour  les  années  postérieures;  ce 
bail  qui  devait  expirer  en  1738  fut  renouvelé  à  deux  reprises  et 
ne  cessa  qu'en  1747  avec  le  privilège  lui-môme. 

Le  19  novembre  1730  le  Roi  accepta,  dit  André  Morellet,  la  ré- 
trocession du  privilège  exclusif  du  commerce  d'Afrique  (côtes  de 
Barbarie)  dont  la  Compagnie  avait  joui  depuis  1719.  L'année  sui- 
vante ce  fut  la  Louisiane  que  la  Compagnie  rendit  au  Roi,  se 
soumettant  à  lui  payer  pendant  chacune  des  trois  années  1732  à 
1734  la  somme  de  200.000  livres,  et  150.000  livres  pendant  les 
sept  suivantes,  le  tout  pour  être  déchargée  du  fardeau  que  lui 
imposait  la  garde  de  cette  vaste  contrée.  A  cette  époque  la  Com- 
pagnie croyait  que,  dans  toute  concession,  l'engagement  est  réci- 
proque et  engage  les  deux  parties  à  observer  les  termes  du 
contrat  ;  c'est  pour  cela  qu'elle  prie  le  gouvernement  d'accepter 
une  indemnité  pour  la  reprise  de  cette  colonie  ;  elle  ne  professa 
pas  toujours,  en  1747  notamment,  des  opinions  si  orthodoxes.    , 
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Quant  aux  dividendes,  la  Compagnie  se  basait  pour  leur  fixa- 
tion sur  une  division  assez  arbitraire  et  peu  admissible  chez  un 
particulier  ;  mais  la  morale  de  ces  derniers  n'est  pas  la  même 
que  celle  des  grandes  compagnies,  chacun  sait  cela.  Elle  divisait 
ses  revenus  en  revenus  fixes  résultant  de  fermages,  rentes,  etc., 
et  revenus  variables  résultant  du  commerce  privilégié.  Les  pre- 
miers, déduction  faite,  bien  entendu,  des  rentes  à  payer,  devaient 
établir  le  dividende  ;  les  seconds  donnaient  lieu  à  des  réparti- 
tions extraordinaires  ;  hélas!  ce  denier  cas  ne  se  produisit  jamais. 

Quant  au  premier  il  fut  de  100  livres  pour  l'année  1722  et  de 
150  livres  pour  les  années  suivantes  jusqu'au  30  juin  1744.  Nous 
verrons  tout  à  Theure  ce  qui  arriva  postérieurement  à  cette 
époque;  quant  à  présent  signalons,  d'après  Morellet,  les  exagé- 
rations de  cette  fixation;  si  on  avait  sérieusement  retranché 
des  revenus  fixes  les  sommes  représentant  les  rentes  viagères 
ou  autres  à  servir,  pensions,  etc.,  au  lieu  de  150  livres  par  action 
et  par  an  on  n'aurait  dû  répartir,  par  exemple,  que  148  livres  en 
1725,  136  en  1736  et  135  en  1743.  En  forçant  les  répartitions  aux 
actions,  la  Compagnie  s'affaiblit  intérieurement  tout  en  fardant 
vis-à-vis  du  public  sa  situation  réelle.  Aussi  le  cours  des  actions 
suivit-il  une  marche  peu  en  rapport  avec  la  situation  réelle  de  la 
Compagnie  *. 

La  fixité  du  produit  aurait  dû,  en  effet,  rendre  les  cours  peu  va- 
riables; les  illusions  du  public  pouvaient  bien,  imprimer  aux  prix 
une  marche  ascendante  par  l'effet  du  crédit  croissant  (quoique 
peu  mérité),  de  la  Compagnie,  mais  cette  hausse  devait  être 
graduelle  et  très  peu  sensible;  or,  de  680  en  1725,  on  arrive 
à  1.776  livres  en  1732  (et  encore  n'est-ce  ici  qu'un  cours  moyen, 

^  Nous  donnons  ci-dessous  pour  ia  facilité  du  lecteur,  le  tableau,  par  année,  des 
dividendes  et  des  cours  movens  des  actions  de  17?5  à  1770  : 


Exercices. 

Div. 

Cours. 

Exercices. 

Div. 

Cours. 

Exercices. 

Div. 

Cours. 

1724-25 

150 

681 

1740-41 

150 

1986 

1756-57 

80 

1494 

1725-26 

150 

712 

1741-42 

150 

2024 

1757-58 

80 

1407 

1726-27 

150 

1032 

1742-43 

150 

2102 

1758-59 

80 

1273 

1727-28 

150 

1329 

1743-44 

150 

1979 

1759-60 

40 

793 

1728-29 

150 

1420 

1744-45 

150 

1173 

1760-61 

40 

751 

1729-30 

150 

1330 

1745-46 

150 

1263 

1761-62 

40 

725 

1730-31 

150 

1549 

1746-47 

70 

1311 

1762-63 

40 

839 

1731-32 

150 

1776 

1747-48 

70 

1348 

4763-64 

40 

933 

1732-33 

150 

1517 

1748-49 

70 

1658 

1764-65 

20 

1367 

1733-34 

150 

1200 

1749-50 

70 

1822 

1765-66 

80 

1318 

1734-35 

150 

1522 

1750-51 

80 

1885 

1766  67 

80 

1264 

1735-36 

150 

2083 

1751-52 

80' 

1846 

1767-68 

80 

1227 

1736-37 

150 

2110 

1752-33 

80 

1765 

P.I.H.  P.I.B 
1245  1012 
1120   765 
1195   743 

1737-38 
1738-39 
1739-40 

150 
130 
150 

2057 
2268 
2317 

1753-54 
1754-55 
1735-56 

80 

80 
80 

4781 
1624 
1500 

1768-69 
1769-70 
1770-71 

80 
80 
80 
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puis  en  1735  on  retombe  (toujours  le  cours  moyen)  à  1.200. 
Qu'était-il  donc  arrivé  pour  motiver  de  telles  fluctuations  ?  Rien 
de  particulier  à  la  Compagnie.  Le  roi  avait  seulement  résolu, 
par  arrêt  du  2  mai  1730,  de  racheter  25.000  actions  par  voie  de 
tirages  au  sort  en  y  affectant  400.000  livres  par  an  et  payant  les 
actions  progressivement  de  1.200  à  3.000  livres  chacune.  L'inten- 
tion évidente  était  d'amener  le  cours  des  actions  à  3.000 , 
ce  qui  était  le  revenu  de  cette  époque  (150  livres)  capitalisé  au 
denier  20.  Cette  mesure  n'offrait  rien  d'avantageux  à  la  Compagnie, 
mais  elle  faisait  remonter  les  actions;  c'est  toujours  le  même  prin- 
cipe, la  même  source  d'erreur  ;  l'effet  pris  pour  la  cause  ;  en  faisant 
monter  les  actions,  on  pensait  améliorer  l'affaire  dans  une  sem- 
blable proportion.  Commencée  en  mai  1730,  cette  opération  fut 
suspendue  en  août  1733.  Là  est  tout  le  secret  des  variations  des 
cours  observées  plus  haut,  variations  complètement  étrangères  à 
la  productivité  ou  à  la  sûreté  des  opérations  de  la  Compa- 
gnie. Le  Roi  devient  ainsi  propriétaire  à  nouveau  de  8,150  ac- 
tions et  7/10;  y  joignant  les  3.684  actions  et  9/10  antérieure- 
ment possédés  par  lui,  on  voit  qu'il  était  devenu  propriétaire 
de  11.835  actions  et  6/10.  Nous  verrons  ce  qu'il  en  fît,  en  1764. 

Cependant  les  illusions  du  public  reprennent  leur  ascendant; 
la  Compagnie,  de  1738  à  1742,  entreprit  d'étendre  ses  possessions 
dans  les  Indes  en  faisant  la  guerre  aux  indigènes;  jugeant  des  béné- 
fices par  les  dépenses,  le  public,  avec  cette  échelle  trompeuse,  se 
livra  à  des  achats  peu  réfléchis,  et  le  cours  moyen  atteignit,  en 
1739-40, 2.316  livres,  prix  que  les  titres  de  la  Compagnie  n'avaient 
pas  revu  depuis  le  Système,  prix  qu'ils  ne  revirent  pas  depuis. 
Mais  hélas  !  la  Roche  tarpéïenne  est  près  du  Capitole.  En  1744-45, 
le  cours  retombe  à  1.173  livres  ;  c'est  que  la  Compagnie  avait  été 
contrainte  de  suspendre  toute  répartition  à  ses  actions,  faute  de 
fonds  disponibles. 

Cependant,  ce  ne  sont  pas  les  bénéfices  résultant  de  son  com- 
merce qui  lui  font  faute;  en  se  basant  sur  les  achats  aux  Indes 
ou  en  Chine  et  les  reventes  en  France,  nous  trouvons  pour  deux 
périodes,  l'une  de  onze  ans,  l'autre  de  sept,  écoulées  de  17'25  à 
1743,  les  résultats  suivants  : 


Proportion  do 

Achats. 

Ventes. 

Bénéficosbri;!.-. 

bénéfices 
bruts  aux  achats. 

1725 

\  Indes . . 

50,980,^29 

99,981,948 

49,001,519 

96  1/8  0/0 

ài736. 

j  Chine.. 

9,272,899 

18,961,448 

9,688,549 

104  1/2  0/0 

1736 

(  Indes . . 

4.5,714,320 

88,538,635 

42,824,315 

93  2/3  0/0 

à  174.3. 

i  Chine.. 

9,779,705 

23,602,112 

13,822,407 

ii\  \/A  0/0 
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soit  en  moyenne  cinq  à  six  millions  de  livres  de  bénéfices  bruts 
annuels. 

Où  sont  passés  to\is  ces  bénéfices  ?  faut-il  le  dire  ?  Le  lecteur  ne 
l'a-t-il  pas  deviné?  dans  les  frais  d'administration  et  les  dépenses 
de  la  guerre  ;  la  Compagnie  est  devenue  conquérante  ;  elle  tranche 
du  souverain  ;  il  faut  à  ses  directeurs  une  représentation  digne  de 
la  grandeur  de  la  Compagnie.  Si  les  actionnaires  avaient  été  con- 
sultés, passe  encore  ;  mais  nous  avons  vu  que  depuis  longtemps 
on  ne  les  réunit  plus  et  que  Ton  ne  fait  plus  que  des  assemblées 
d'administration  :  on  sait  maintenant  pourquoi. 

Quant  à  l'actif,  loin  de  s'améliorer  il  dépérissait.  En  1724, 
il  montait  à  143.000.000  de  livres;  100  millions  représentant  le 
privilège  des  tabacs  au  prix  d'acquisition,  et  43  les  effets 
mobiliers  et  immeubles  appartenant  à  la  Compagnie  ;  nous  man- 
quons des  éléments  nécessaires  pour  contrôler  cette  deruière 
somme  ;  nous  avons  tout  lieu  de  croire  que  des  valeurs  y  figu- 
raient à  leur  prix  d'acquisition  où  de  constitution  qui,  en  bonne 
administration,  auraient  dû  être  soumis  à  un  amortissement  an- 
nuel. Mais  passons  sur  cette  peccadille.  En  1725,  la  Compagnie 
évaluait  son  actif  à  139.385.960;  elle  aurait  dû  en  déduire 
2.089.794  livres  de  mauvais  eifets  ou  fonds  morts  (dépenses  im- 
productives) comme  mobilier  d'administration  (et  quel  mobi- 
lier!) etc.,  outre  la  somme  de  94.620  livres,  capital  au  denier  10, 
de  rentes  viagères  dues  par  la  Compagnie;  en  réalité,  il  aurait  été 
ainsi  de  137.201.547  livres,  soit  près  de  6  millions  au-dessous  du 
chiffre  de  1724. 

Au  30  juin  1736,  son  actif  était  évalué  par  elle  à  147.753,930  ; 
en  réalité,  il  n'aurait  dû  monter  tout  au  plus  qu'à  128.263.303, 
soit-  en  diminution  de  9  millions  sur  le  chiffre  de  1725;  enfin, 
en  1743,  au  lieu  de  166.751.966,  chiffre  ofliciel  donné  par  la 
Compagnie,  l'actif  monte  à  123.241.698,  soit  5  raiUions  de  déficit 
nouveau;  calculons  :  en  1724,  143  millions;  en  1743,  123, 
soit  20  millions  de  diminution  ou  à  peu  près  1  million  de  perte  par 
an  ;  ainsi  donc,  malgré  les  bénéfices  bruts  moyens  de  5  à  6  mil- 
lions par  an,  les  dilapidations  de  l'administration  non  contrôlée, 
furent  tels,  que  l'actif  diminua  encore  d'un  million  en  moyenne 
par  an  de  1724  à  1743. 

Devant  de  pareils  chiffres,  on  ne  s'étonnera  plus  de  la  situation 
oii  elle  fut  en  1744  et  qui  la  conduisit,  en  1747,  aux  combinaisons 
que  nous  allons  relater. 

La  Compagnie  avait,  avons-nous  dit,  suspendu  le  paiement  du 
dividende  des  actions  pendant  les  années  1744  et  1745  ;  bien  plus, 
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elle  fut  forcée  de  demander  aux  actionnaires  de  lui  verser 
200  livres  par  action,  soit  10  millions;  mais,  pour  dissimuler  au- 
tant que  possible  la  situation  fâcheuse  où  elle  se  trouvait,  elle 
donna  à  chaque  action,  en  échange  des  200  livres  versées,  une 
'reconnaissance  de  500  livres,  supposant  la  fiction  du  paiement 
en  papier  des  dividendes  de  1744-45  et  1745-46,  et  du  versement 
entre  ses  mains  de  500  livres  par  chaque  action,  valeur  nominale 
du  billet  d'emprunt. 

L'administration  de  la  Compagnie  comprit,  au  train  dont  allaient 
les  choses,  que  ce  palliatif  était  insuffisant,  et  elle  présenta  au  roi 
un  mémoire  où  elle  s'efforça  de  rechercher  toutes  les  prétentions, 
quelqu'éloignées  ou  absurdes  qu'elles  fussent ,  qu'elle  pouvait 
avoir  à  exciter  la  compassion  du  monarque. 

Le  résultat  de  ce  mémoire  fut  : 

1**  Le  retrait  du  privilège  des  tabacs  contre  la  reconnaissance  du 
prix  d'acquisition  de  ce  privilège  (90  millions)  ; 

2°  La  gratification  de  80  millions  faite  à  la  Compagnie  par  le 
Roi  à  titre  de  remboursement  et  d'indemnité  ;  en  voici  le  détail  : 

6.047.952  Prix  auquel  la  Compagnie  fut,  en  1720,  subrogée  aux 
droits  de  l'ancienne  Compagnie  de  Saint-Domingue, 
droits  dont  ultérieurement,  en  1725,  elle  fut  dépos- 
sédée ; 

6.596.576  Indemnité  représentative  d'un  droit  qu'on  lui  avait 
concédé  et  dont  l'exercice  à  son  profit  fut  suspendue 
de  1731  à  1767; 

5.826.472  Indemnité  sur  le  commerce  des  nègres  ;  cette  somme 
lui  était  due  par  des  négociants,  affirmait-elle,  et 
elle  priait  le  Roi  de  se  substituer  à  elle  dans  cette 
créance,  se  chargeant  de  la  recouvrer  pour  le 
compte  du  Roi  (Morellet  pense  que  le  Roi  n'en  a 
rien  touôhé)  ; 
31.529.000  Indemnité  pour  le  privilège  des  tabacs  que  la  Compa- 
gnie aurait  été  contrainte,  suivant  son  dire,  de  faire 
affermer  par  l'adjudicataire  des  Fermes  générales 
(de  1730  à  1747),  lorsqu'elle  en  eut  retiré,  par  une 
exploitation  directe,  un  plus  fort  bénéfice  ; 
30.000.000  Indemnité  pour  le  retrait.du  privilège  des  tabacs. 

80.000  000   Somme  totale. 

Nonobstant  l'opinion  de  Morellet,  nous  ne  trouvons  sérieuse- 
ment à  redire  qu'aux  première  et  troisième  sommes  ;  la  première 
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est  réclamée  bien  tardivement  ;  en  outre,  on  peut  objecter  que 
l'article  de  l'édit  de  juin  1725  qui  la  déposséda  des  droits  de  l'an- 
cienne Compagnie  de  Saint-Domingue  ne  peut  être  disjoint  des 
autres  articles  qui  concèdent  des  avantages  à  la  même  Compagnie 
et  qu'en  ceci  elle  a  tout  accepté,  puisqu'elle  n'a  pas  tout  re- 
poussé. Enfin,  ce  qui  est  concluant  contre  la  Compagnie  des 
Indes,  c'est  que  le  rachat  de  cette  concession  a  eu  lieu  à  sa  de- 
mande. 

La  seconde  somme  est  une  forme  anti-économique  d'encourager 
une  industrie,  si  encouragement  doit  être  lait  à  une  industrie  au 
lieu  de  protection  égale  à  toutes  les  industries,  par  la  concession 
d'un  droit  fiscal  à  son  profit  ;  mais  une  fois  accordé,  l'exécution 
doit  s'ensuivre. 

La  troisième  somme  est  basée  sur  un  motif  que  le  bon  sens  de 
notre  génération  aura  peine  à  croire  :  a  Je  suis  déjà  Compagnie 
«  privilégée,  c'est-à-dire  avantagée  au  détriment  du  public,  je  fais 
a  des  pertes  ou  j'ai  des  créances  véreuses  et  je  demande  encore  au 
((  gouvernement  de  prendre  à  sa  charge  ces  créances  véreuses, 
a  en  s'engageant  à  en  poursuivre  le  recouvrement  en  son  nom.... 

a  si  j'en  ai  le  temps,  et  à  lui  rembourser  ce  qui  lui  rentrera 

«  si  j'y  pense.  »  Voilà  la  traduction  libre  des  raisons  que  la 
Compagnie  mit  en  avant  à  l'appui  de  cette  partie  de  sa  récla- 
mation. 

S'il  est  vrai  que  la  Compagnie  des  Indes  fut  contrainte  par  le 
gouvernement  de  se  faire  affermer  le  privilège  des  tabacs  la  ré- 
clamation de  la  quatrième  somme  nous  semble  juste  et  fondée. 

Enfin,  une  fois  le  privilège  vendu  à  perpétuité  à  la  Compagnie, 
l'État  ne  peut  le  reprendre  qu'à  la  condition  d'une  indemnité  libre- 
ment consentie.  Le  principe  de  la  cinquième  somme  nous  semble 
donc  juste. 

3**  La  constitution  de  la  dette  du  Roi  vis-à-vis  de  la  Compagnie, 
180  millions,  en  une  rente  à  5  0/0,  soit  de  9  millions. 

On  se  rappelle,  à  ce  sujet,  que  l'intérêt  à  payer  par  le  Roi  sur 
la  somme  de  100  millions  due  par  lui  à  la  Compagnie  avait 
toujours  été  3  0/0  depuis  1717  ;  pourquoi  alors  le  porter  à  5  0/0. 
Que  celui  des  80  millions  soit  d'un  commun  accord,  fixé  à  ce 
taux,  soit;  mais  à  quoi  bon  gratifier  la  Compagnie  d'une  aug- 
mentation de  2  0/0  sur  l'intérêt  des  sommes  dues  antérieurement 
à  1747.  Quoiqu'il  en  soit  c'est  9  millions  que  l'État  payera  désor- 
mais annuellement  à  la  Compagnie. 
L'édit  qui  consacra  ces  déplorables  dispositions  estdejuinl747. 
Le  dividende  fut  abaissé  de  150  livres  à  70.  En  outre  un  secours 
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consistant  en  4  vaisseaux  fat  accordé  à  la  Compagnie  par  le  gou- 
vernement. 

Ce  n'est  pas  tout  ;  le  roi  avança  les  fonds  pour  payer  les  divi- 
dendes des  années  1746-1747  à  1748-1749  ;  il  fut  plus  tard,  il  est 
vrai,  remboursé  de  ces  fonds,  mais  il  fit  remise  à  la  Compagnie  de 
ces  trois  dividendes  sur  les  11,835  actions  et  6/10  qu'il  possédait; 
c'est  un  nouveau  cadeau  de  2.485.476  livres. 

Les  dispositions  de  l'édit  de  1747  avaient  bien  augmenté  l'actif 
de  la  Société,  mais  elles  n'avaient  pas  donné  d'argent  comptant 
à  la  Compagnie.  La  paix  d'Aix-la-Chapelle  lui  donnant  l'espoir 
d'une  reprise  d'affaires  favorable  à  son  commerce,  elle  aliéna 
pour  se  procurer  des  fonds  1.200.000  livres  de  rentes  viagères. 
Elle  se  procura  ainsi  un  capital  de  12.387.655  livres;  mais,  au 
lieu  de  maintenir  le  dividende  au  chiffre  fixe  annuel,  déjà  trop 
élevé,  de  70  livres,  elle  le  fit  remonter  à  80  ;  elle  distribua  ainsi 
en  détail,  mais  à  ses  commanditaires,  ce  qu'elle  empruntait  en 
bloc  d'autre  part. 

Mais  c'est  là  la  moindre  de  ses  fautes.  Loin  de  s'éclairer  des 
leçons  du  passé,  loin  de  profiter  de  la  faveur  inespérée  qui  la  sor- 
tait d'embarras,  l'administration  de  cette  Compagnie  ne  connut  plus 
d'autres  bornes  à  son  ambition  que  ses  moyens  ;  à  dater  de  cette 
époque  elle  changea  la  nature  de  ses  opérations  et  devint  conqué- 
rante. Déjà  Mahé  de  la  Bourdonnais  avait  pris  en  1746  Madras, 
appartenant  aux  Anglais;  mais  ne  voulant  pas  conserver  cette 
ville,  il  se  contenta  d'en  exiger  une  contribution  ;  Dupleix,  gou- 
verneur de  la  Compagnie  des  Indes,  et,  comme  tel,  son  supérieur 
administratif,  La  Bourdonnais  n'étant  que  gouverneur  des  îles 
Bourbon  et  Maurice,  jaloux  d'ailleurs  de  la  réputation  que  la 
modération,  le  courage  et  l'habileté  de  ce  dernier  lui  avaient 
attiré,  cassa  la  capitulation,  détruisit  Madras  et  fit  détester  le 
nom  français  dans  cette  partie  du  monde.  En  1748  c'est  Pondi- 
chéry  qu'à  leur  tour  les  Anglais  assiègent,  mais  en  vain.  Du- 
pleix, mieux  inspiré  cette  fois,  défend  avec  énergie,  cette  possession 
française  et  se  multipliant  (il  fut  à  la  fois,  dit  Voltaire,  comman- 
dant, ingénieur,  artilleur  et  munitionnaire),  bien  secondé,  du 
reste,  par  les  officiers  supérieurs  qui  l'entouraient,  il  sauve  celte 
ville  des  mains  des  ennemis  de  la  France,  en  général,  et  de  la 
Compagnie  des  Indes  (rivale  de  la  leur)  en  particulier.  Mais  on 
comprend  ce  que  ces  actes  cruels  ou  glorieux  durent  coûter  à  la 
Compagnie  privilégiée  des  Indes. 

oc  La  prise  de  Madras  en  1746,  dit  Morellet,  la  défense  de  Poii- 
«  dichéry  contre  les  Anglais  pendant  cinquante-huit  jours  d  > 
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a  siège,  la  prise  de  Gingi  en  1750  par  M.  de  Bussi,  entraînèrent 
«  la  Compagnie  dans  des  dépenses  immenses  indépendamment 
«  de  ce  qu'elles  coû  tèrent  à  l'État.  » 

Cet  essai  ne  la  corrigea  néanmoins  pas  de  la  fureur  des  conquê- 
tes, ni  ne  la  dégoûta  des  fumées  de  la  gloire.  «  La  Compagnie 
a  des  Indes,  écrit  Voltaire,  était  devenue  conquérante  pour  son 
(c  malheur.  »  De  1748  à  1755,  la  paix  existant  entre  la  France 
et  l'Angleterre,  ce  n'est  qu'indirectement  que  leé  deux  Compa- 
gnies, anglaise  et  française,  se  font  la  guerre.  Des  royaumes 
sont  disputés  par  deux  compétiteurs  indigènes;  les  Anglais  se 
prononçant  pour  l'un,  les  Français  soutiennent  naturellement 
l'autre;  de  là  des  succès  et  des  revers  partagés  entre  les  deux 
Compagnies  et  payés  non  par  le  gouvernement  des  deux  Compa- 
gnies, mais  bien  par  les  actionnaires.  Dupleix  joue  au  vice-roi; 
madame  Dupleix  est  saluée  du  nom  de  reine  (Joanna-Begum); 
lord  Clive  s'attache  à  des  biens  plus  réels,  bien  que  fort  coûteux; 
la  mort  violente  du  protégé  de  Dupleix  (il  eut  la  tête  tranchée  à  la 
suite  d'une  déroute)  transporte  aux  Anglais  les  avantages  que  ce 
dernier  (Dupleix)  croyait  tenir  au  nom  de  la  Compagnie,  avan- 
tages dans  la  répartition  desquels  il  ne  s'était  pas  oublié  lui,  sa 
famille  et  ses  créatures,  et  le  font  rappeler  en  1753.  En  1755  la 
guerre  recommençait  avec  l'Angleterre  non  plus  sous  le  couvert 
des  princes  indiens,  mais  directement  et  de  puissance  à  puissance  ; 
non  plus  seulement  dans  les  colonies  lointaines  entré  les  deux 
Compagnies  rivales,  mais  de  métropole  à  métropole  entre  les 
deux  nations. 

L'infortuné  Lally-Tollendal  fut  envoyé  comme  représentant  du 
roi  dans  les  Indes,  non  plus  pour  conquérir,  mais  bien  pour  dé- 
fendre les  colonies  appartenant  à  la  France. 

De  1752  à  1761  la  Compagnie  n'éprouva  que  des  revers  dans 
les  Indes.  «  En  1756,  dit  Morellet,  le  comptoir  de  Chandernagor, 
ce  obligé  de  payer  quatre  lacs  de  roupies  de  contributions  au  Na- 
«  bab  et  pris  en  1757  aussi  bien  que  la  loge  française  de  Patna; 
«  le  siège  de  Tandjaour  manqué  par  M.  de  Lally;  en  1758,  celui 
«  de  Madras  entrepris  et  manqué  dans  la  même  année;  la  prise 
ce  de  Masulipatan  en  avril  1759  ;  celle  de  Mahé  par  les  Anglais  le 
«  10  février  1761  ;  enfm  la  prise  et  la  destruction  totale  de  la 
«  ville  et  des  fortifications  de  Pondichéry  le  15  janvier  1761  sont 
«  les  principaux  événements  de  cette  guerre,  et  le  terme  au- 
c(  quel  a  abouti  toutes  les  grandeurs  de  la  Compagnie  dans 
«  l'Inde.  » 

Gomme  contre-partie  obligée  de  ces  événements,  la  Compagnie 
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dut  emprunter  18  millions  en  1752  puis  12  en  1756.  En  outre  le 
gouvernement  lui  accorda  à  titre  de  secours  de  guerre  cinq  vais- 
seaux et  une  somme  de  65  millions  et  demi. 

Cependant  le  commerce  donnait  encore  des  produits  assez  sa- 
tisfaisants; ainsi,  durant  la  période  de  13  années  écoulées  de 
1743  à  1746,  les  résultats  suivants  avaient  été  obtenus  : 

Proportion  des 
Achats.  Ventes.  Bénéfices  bruts.  bénéfices 

bruts  aux  achats. 

1743  (Indes.  62,585,825  120,855456  58,269,331  93  1/10  0/0 
àl756.  j  Chine.     19,252,520      41,695,947    22,443,427    116  2/3    0/0 

Soit  une  moyenne  de  6  à  7  millions  par  an. 

Quant  à  son  actif,  malgré  l'accroissement  de  80  millions  dont  il 
est  parlé  plus  haut,  malgré  les  autres  dons  et  secours  du  gouver- 
nement, il  était  le  30  juin  1756  de  227.777.391  livres,  suivant  la 
Compagnie,  de  138.215.725  livres  en  réalité.  Cette  somme  repro- 
duisant, à  peu  près,  celle  de  1725,  on  peut  dire  que  la  Compagnie, 
malgré  les  énormes  bénéfices  de  son  commerce,  malgré  les  se- 
cours immenses  du  gouvernement,  se  trouvait,  son  dividende 
s'éloignant  peu,  en  moyenne,  de  ses  revenus  fixes  *,  se  trouvait  au 
même  point  qu'en  1725,  c'est-à-dire,  ayant  épuisé  faveurs  et  bé- 
néfices dans  des  folies  administratives  et  des  guerres  insensées. 

Cependant  en  1764  la  Compagnie  éprouva  une  nouvelle  crise 
dans  laquelle  elle  s'adressa,  comme  de  coutume,  à  la  munificence 
royale,  qui,  comme  de  coutume  également,  ne  lui  fit  pas  défaut. 
Le  Roi,  par  édit  du  23  août  1764,  abandonna  à  la  Compagnie  les 
11.835  actions  6/10  dont  il  était  propriétaire  ainsi  que  les  coupons 
de  dividende  afférents  à  ces  actions  pour  les  années  écoulées  du 
l^'' juillet  1756  au  30  juin  1764,  coupons  qui  n'avaient  pas  été  tou- 
chés par  lui  ;  cela  représentait  un  cadeau  d'environ  29  millions  ;  il 
est  vrai  que^  par  contre,  les  îles  de  France  et  Bourbon  furent  dis- 
traites de'  son  privilège  ;  mais  il  est  plus  que  probable  que  ces 
possessions  étaient  pour  elle  une  charge  plus  qu'un  sujet  de  bé- 
néfices. 

Pour  se  faire,  en  outre,  des  fonds  elle  appela  de  nouveau 
400  livres  par  action,  ce  qui  porte  à  1.600  livres  le  capital  no- 

*  On  a  vu  plus  haut  qu'en  prenant  quelques  exercices  comme  jalons,  le  dividendft 
aurait  dû  être  de  148  livres  en  1725,  136  en  1736  et  135  en  1743.  La  même  manière 
de  procéder  fait  reporter  en  1756  un  chiffre  de  85  livres.  Si  on  rapproche  ces  résultats 
du  tableau  inséré  dans  la  note  de  la  page  309,  on  trouvera,  en  moyenne,  peu  de 
différence. 
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minai  de  ces  dernières  et  prit,  en  retour,  rengagement  de  payer 
à  ses  actionnaires  un  dividende  annuel  de  80  livres  par  action  ; 
décision  absurde,  dangereuse  par  les  illusions  qu'elle  créait  et 
inique  relativement  aux  tiers  créanciers  qui  ne  pouvaient  y  voir 
qu'une  diminution  de  leur  gage. 

L'édit  du  23  août  1764  confirma  la  Compagnie  dans  tous  ses 
autres  privilèges,  à  l'exception  du  monopole  de  la  vente  du  castor 
rendue  peu  fructueuse,  si  ce  n'est  onéreuse,  depuis  la  perte  du 
Canada,  et  abandonnée  par  la  Compagnie  dès  1760.  Ce  commerce 
était  devenu  libre. 

Le  commerce  qui ,  on  l'a  vu,  lui  donnait  encore  en  1751  des  béné- 
fices considérables,  allait  d'ailleurs  en  déclinant,  résultat  nécessaire 
de  guerres  malheureuses  soutenues  dans  ces  pays  lointains.  En 
1768,  le  commerce  de  l'Inde  que  nous  avons  vu  donner  96  1/8  0/0 
de  bénéfice  brut  de  1725  à  1736,  ne  donne  plus  que  58  1/12  0/0; 
en  la  même  année,  le  commerce  de  la  Chine,  qui  avait  rapporté 
141  1/4  0/0  de  bénéfice  de  1736  à  1743,  ne  donnait  plus  que  67  2/3 
0/0.  Cela  faisait  deux  à  trois  millions  de  livres  de  bénéfice  brut  au 
lieu  de  cinq  à  six  (de  1725  à  1743)  ou  six  à  sept  (de  1743  à  1756). 

Les  difficultés  sans  cesse  renaissantes,  dans  lesquelles  se  plon- 
geait comme  à  plaisir  la  Compagnie,  difîicultés  sans  cesse  aplanies 
aux  dépens  de  la  nation  et  des  contribuables,  en  vue  de  favoriser 
des  actionnaires,  la  plupart  haut  placés,  devaient  aboutir  à  la 
ruine  de  la  Compagnie.  Le  Roi,  par  une  dernière  faveur,  la  pré- 
vint en  retirant  à  la  Compagnie  un  privilège  qu'elle  ne  pouvait 
plus  exercer  faute  de  fonds;  se  chargeant  à  forfait  de  la  liquida- 
tion et  acceptant  pour  son  compte  les  créances  actives  et  passives, 
consentant  même,  moyennant  un  nouveau  versement  de  900  liv. 
par  action,  à  convertir  les  actions  en  une  créance  sur  l'État,  au 
capital  de  2.500  livres  S  jouissant  d'un  intérêt  fixe  de  4  1/2  0/0, 
jusqu'à  parfait  remboursement,  ledit  remboursement  devant  avoir 
lieu  annuellement,  par  voie  de  tirages  au  sort,  au  moyen  d'une 
somme  montant  à  1/2  0/0  du  capital,  somme  grossie  des  inté- 
rêts des  actions  remboursées  en  vertu  des  tirages  successifs  (soit 
en  52  ans). 

Cette  disposition  fut  consacrée  par  arrêt  du  17  août  1767,  et 
approuvée  par  l'assemblée  générale  du  7  avril  1770. 

C'est  ainsi  que  finit,  après  plus  d'un  siècle  de  durée,  une  Com- 

*  L'arrêt  da  13  août  1769  ne  fit  que  suspendre,  relativement  à  la  Compagnie,  l'exer- 
cice de  son  privilège.  Ce  fut  le  décrcL  du  14  août  ^90  qui  le  supprima  définitivement. 
Mais  ceci  n'est  qu'une  question  de  droit  ;  en  fait,  la  Compagnie  n'a  plus  opéré,  que 
pour  sa  liquidation,  depuis  1769. 
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pagnie  qui,  malgré  des  bénéfices  considérables  dus  à  l'exercico  de 
son  commerce  privilégié  S  môme  avec  des  dons  immenses^  et 
un  monopole  des  plus  onéreux  à  la  nation,  ne  peut  se  soutenir 
tant  furent  grands  les  vices  de  son  administration,  tant  furent 
monstrueuses  les  dilapidations  de  ses  administrateurs. 

La  Compagnie  des  Indes,  dont  nous  venons  de  tracer  l'histoire 
abrégée  fut  précédée  et  suivie  en  Europe  de  nombreuses  sociétés 
par  actions  ayant  pour  objet,  comme  la  Société  française,  l'exploi- 
tation d'un  monopole,  Texercice  d'un  commerce  privilégié  1  Parmi 
ces  compagnies  quelques-unes,  la  Compagnie  anglaise  des  Indes 
orientales  et  principalement  la  Compagnie  hollandaise  des  Indes 
orientales,  sont  arrivées  à  des  résultats  brillants  et  sembleraient 
démentir,  parleur  fortune  singulière,  le  principe  que  nous  avons 
posé,  à  savoir  :  que  la  liberté  commerciale  est  préférable  à  la  res- 
triction pour  la  prospérité  générale  d'un  pays.  Quelques  mots  à  cet 
égard  serviront  à  établir,  grâce  aux  faits,  la  portée  réelle  des  prin- 
cipes dont  la  Compagnie  française  ne  nous  a  que  trop  clairement 
attesté  la  réalité. 

Racontons  d'abord  succinctement  les  faits. 

La  Compagnie  anglaise  fut  fondée  en  1600.  Elle  a  commencé 
par  être  compagnie  de  commerce,  puis  est  devenue  conquérante, 
et  a  fini  par  être  compagnie  souveraine,  un  vrai  gouvernement 
par  actions  ;  c'est  ce  qu'elle  était  quand,  en  1834,  le  gouvernement 
l'abolit  en  se  substituant  à  elle  et  classant  ses  actions  et  obliga- 
tions parmi  les  créances  de  l'État,  comme  fit  Louis  XV  pour  la 
Compagnie  française  des  Indes,  en  1769.  Cette  Compagnie,  nous 
parlons  de  la  Compagnie  anglaise,  a  constamment  emprunté  et  sa 
dette  dépassait  1.200  millions  de  francs,  dès  1805;  elle  payait 
néanmoins  à  ses  actionnaires  10  1/2  0/0  du  capital  nominal.  Les 
auteurs  anglais  eux-mêmes  sont  très  embarrassés  de  savoir  si  ses 
pertes  sont  provenues  de  sa  qualité  de  compagnie  commerçante  ou 
de  celle  de  compagnie  souveraine.  Ce  qui  est  actuellement  prouvé, 
c'est  que  les  actionnaires,  s'ils  eussent  fait  librement  le  commerce, 
eussent  relire  en  moyenne  de  leurs  capitaux  un  bénéfice  net  plus 
considérable  que  10  1/2  0/0,  et  que  le  développement  du  mouve- 

*  De  1725  à  la  suspension  de  son  privilège,  les  bénéfices  bruts  résultant  pour  le 
commerce  des  Indes  et  celui  de  la  Chine  des  achats  dans  ces  contrées  sur  les  ventes  dans 
la  métropole  montèrent  à  292.867.123  livres,  soit,  pour  une  période  de  46  ans,  une 
moyenne  annuelle  de  6.366.692  livres. 

2  En  dehors  des  sommes  dont  nous  avons  plus  haut  entretenu  nos  lecteurs,  il  faut 
compter  25  millions  (somme  ronde)  résultant,  au  profit  de  la  Compagnie  des  Indes, 
de  modifications  de  droits  ou  affranchissements  d'impôts. 
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ment  commercial  eut  été  plus  rapide,  plus  fécond  qu'avec  la  com- 
pagnie privilégiée.  Gomme  compagnie  souveraine,  en  conquérant 
l'empire  indien,  a-t-elle  rendu  à  l'Angleterre  un  service  en  pro- 
portion avec  la  charge  imposée  à  la  métropole  par  le  service  des 
actions  et  obligations?  C'est  un  sujet  tout  politique,  qui  sort  de 
notre  cadre,  et  que,  noasne  chercherons  pas  à  élucider  bien  que, 
pour  notre  compte,  cela  ne  fasse  pas  question. 

Venons  à  la  Compagnie  hollandaise  formée  par  acte  des  Etats- 
Généraux  du  20  mars  1602,  de  la  réunion  de  plusieurs  com- 
pagnies de  commerce/Celle-ci  n'a  pas  cessé  d'être  commerçante; 
de  1605  à  1779,  la  répartition  moyenne  aux  actions  a  été  de 
21  1/10  0/0;  en  outre,  à  chaque  renouvellement  de  son  privi- 
lège, elle  a  dû  payer  au  Trésor,  à  titre  d'achat  de  son  monopole, 
une  somme  qui,  en  moyenne,  était  de  3  millions  de  florins  au 
moins,  en  s'arrêtant  à  1779.  On  voit  qu'en  ne  prenant  que  ces 
chiffres,  cette  Société  pouvait  être  réputé  avoir  eu  un  complet 
succès.  Mais,  hélas  !  cette  médaille  avait  un  revers.  En  1780,  les 
Anglais  s'emparèrent  de  quelques-uns  de  ses  vaisseaux  à  destina- 
tion de  l'Europe.  La  Compagnie  comptait  sur  la  vente  delà  car- 
gaison de  ces  navires  pour  satisfaire  à  la  fois  aux  intérêts  de  sa 
dette  flottante  et  au  dividende  élevé  qu'elle  était  dans  l'habi- 
tude de  payer  à  ses  actionnaires.  Elle  fut  naturellement  contrainte 
non  seulement  de  ne  rien  répartir  à  ces  derniers,  mais  encore  do 
solliciter  des  Étals-Généraux  un  délai  pour  satisfaire  à  ses  dettes 
les  plus  pressantes;  le  gouvernement  hollandais  voulait  bien 
accéder  à  sa  demande,  mais,  surpris  d'une  si  grande  nouveauté, 
pressentant  des  dangers  plus  grands,  il  ordonna  une  enquête  qui 
très  naturellement  fut  longue  et  difficile.  Cette  enquête  prouva  que, 
dès  1694  (depuis  près  d'un  siècle),  les  recettes  étaient  inférieures 
aux  dépenses  de  plusieurs  millions,  ce  qui  constituait  un  déficit 
croissant  à  la  charge  de  la  dette  flottante.  Dès  1779,  cette  dette 
montait  à  84  millions  de  florins  (en  moyenne,  de  1602  à  1779,  près 
d'un  demi-million  de  florins).  En  1791,  époque  où  fut  terminée 
l'enquête,  la  guerre  entre  l'Angleterre  et  la  Hollande  avait  consi- 
dérablement empiré  la  situation,  aussi  la  dette  atteignait-ella 
119  millions;  ce  qui  faisait  de  1779  à  1791  une  aggravation 
moyenne  de  près  de  trois  millions  de  florins  par  an.  Cet  état 
de  choses  ne  pouvait  durer  ;  il  se  prolongea  néanmoins,  nous 
ne  savons  comment,  jusqu'en  1808,  époque  où  la  Compagnie- 
cntra  eu  liquidation  *. 

'  Nous  ne  citons  ici  que  les  deux  sociétés  par  actions  de  cette  nature  qui  ont  survécu 
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Mais  les  insuccès  de  ces  Compagnies  ne  sont  pas  nécessaires 
pour  confirmer  les  avantages  de  la  liberté  du  commerce.  Le  gou- 
vernement despotique  n'est-il  pas  le  meilleur  des  gouvernements 
quand  il  possède  à  la  tête  un  souverain  honnête  et  éclairé;  ce- 
pendant faut-il,  pour  une  exception  si  rare,  jamais  complète, 
d'ailleurs,  pencher  vers  les  formes  asiatiques  ?  En  outre  parmi  les 
cinquante  Compagnies  qui  fonclionnèrentchez  nos  voisins,  parmi 
les  cinquante  Compagnies  de  cette  nature  qui,  successivement  ou 
simultanément  ont  existé  en  France,  il  en  est  qui  ont  présenté 
des  résultats  réellement  favorables.  C'est  donc  en  dehors  de  la 
réussite  ou  de  la  chute  de  ces  Sociétés  privilégiées  qu'il  faut  se  pla- 
cer pour  apprécier  leur  conformité  ou  leur  infraction  aux  principes 
de  la -science  économique. 

A  ce  point  de  vue  il  est  indubitable  que  le  public,  soit  comme 
contribuable,  soit  comme  commerçant,  a  plus  perdu  que  gagné  à 

au  xYiii^  siècle.  Il  en  est  d'autres  que  nous  ne  connaissons  plus  ou  moins  que  par 
leur  titre  et  qui  ont  eu  une  existence  agitée,  parfois  peu  prospère  et  souvent  éphé- 
mère. 

Nous  pensons  cependant  n'être  que  juste  en  commençant  par  parler,  à  titre  d'excep- 
tion, de  la  Compagnie  royale  asiatique  (Danemark),  qui  remonte  à  1680,  et 
donna  en  moyenne  à  ses  actionnaires  36  1/2  0/0  par  an,  outre  trois  capitaux  pour  un  lors 
delà  liquidation,  en  1772.  La  Compagnie  qui  lui  succéda  avec  le  môme  titre,  quoique 
appelée  parfois  Compagnie  des  Indes  orientales,  constituée  le  23  juillet  1772,  au 
capital  de  2.400,000  rixdalers,  divisé  en  actions  de  500  rixdalers,  débuta  avec  up 
succès  un  peu  moindre,  quoique  sérieux  encore,  puisqu'elle  donna  10  0/0  à  ses 
actionnaires  pendant  les  dix  premières  années  ;  nous  ignorons  ce  qui  advint  de  cette 
Société  depuis  1780  (elle,  existait  pourtant  encore  en  1790),  ni  de  trois  autres,  la 
Compagnie  d'Islande  dite  aussi  du  Nord,  datant  de  1743;  la  Compagnie  d'Afrique, 
créée  en  vue  de  la  traite  des  nègres  (1755)  ;  la  Compagnie  générale  de  commerce 
(1747),  enfin,  la  Chambre  d'assurances  (1727),  toutes  quatre  formées  dans  le  même 
pays  que  les  précédentes. 

Ceci  dit,  signalons,  en  Angleterre,  la  Compagnie  de  Hambourg,  la  première  de 
toutes,  datant  du  5  février  1406,  mais  dont  nous  ignorons  la  destinée,  non  plus  que 
celle  de  la  Compagnie  du  Levant  contemporaine  de  la  reine  Elisabeth,  la  Compa- 
gnie de  Moscovie,  remontant  à  1555(26  février),  mais  ruinée  dès  1646;  h  Com- 
jJfjgnie  d'Afrique,  datant  de  1661  (18  décembre),  mais  ne  donnant  plus  signe  de  vie 
à  partir  de  1685;  celle  de  la  Baie  d'Hudson  (1681)  et  la  Compagnie  de  la  mer 
du  Sud,  créée  vers  1710,  que  nous  avons  vue  envier  les  succès  périlleux  de  la 
Compagnie  française  d'Occident;  elle  fut  éprouvée  par  les  infidélités  de  son  directeur 
et  la  fuite  de  son  caissier;  la  traite  des  nègres  la  remit  un  peu  à  flot,  mais  elle  finit 
en  1722,  rachetée  par  l'État  et  sans  avoir  justifié  son  titre  en  aucune  manière; 
viennent  ensuite  une  foule  d'autres  sociétés  qui  ne  nous  sont  connues  que  de  nom 
{Compagnie  de  la  Virginie,  de  la  Nouvelle- Angleterre,  de  la  Nouvelle-York,  de  la 
Pensylvanie,  de  la  Nouvelle-Ecosse  ou  Acadie,  de  Massachusets,  du  Conneclicut, 
de  la  CaroWie,  des  Bermudes  ou  îles  d'été,  etc.). 

Passant  en  Hollande,  nous  y  remarquons  la  Compagnie  des  Indes  occidentales 
on  du  West,  établie  en 'vertu  de  lettres  patentes  du  18  juin  1621,  qui  s'épuisa  par 
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l'institution  de  ces  monopoles  ;  la  richesse  publique  a  éprouvé 
un  ralentissement  par  ce  fait,  dans  ses  développements,  sans 
même  examiner,  ce  qui  ne  serait  pas  hors  de  propos,  si  sa  dis- 
tribution n'a  pas  subi  avec  les  privilèges  commerciaux,  une  dé- 
viation au  point  de  vue  de  la  justice,  un  amoindrissement  à  celui 
de  la  production. 

Les  déplorables  résultats  des  opérations  de  la  Compagnie  des 
Indes  étabhe  sous  Colbert,  liquidée  sous  Maynon  d'invau,  ne 
corrigèrent  pas  le  gouvernement  de  la  propension  à  constituer 
des  sociétés  de,  commerce  privilégiées.  Les  idées  libérales  de 
Forbonnais,  de  Morellet,  de  l'Abbé  Beaudeau,  de  Rousselot  de 
Surgy  et  des  principaux  économistes  de  l'époque  furent  loin  de 
prévaloir,  puisqu'on  1785  une  nouvelle  Compagnie  se  forma  ayant 
pour  objet  l'exploitation  du  commerce  privilégié  des  Indes.  Mais 
avant  d'entamer  l'histoire  de  cette  Société,  la  dernière  établie  en 

des  conquêtes  et  laissa  la  place  à  une  nouvelle  Compagnie,  autorisée  le  20  sep- 
tembre 1674,  mais  dontnous  ignorons  le  sort  final  quoique  nous  sachions  que,  pendant 
les  cent  années  écoulées  de  1679  à  1779,  Jes  actions  n'ont  touché  que  1  2/3  0/0  en 
moyenne  par  année  ;  la  Compagnie  de  Surinam^  dont  le  capital  fut  possédé  :  un 
tiers  par  la  Compagnie  précédente,  un  autre  tiers  par  la  ville  d'Amsterdam  et  le 
dernier  par  un  riche  particulier;  la  Compagnie  des  Assureurs  de  Rotterdam,  fondée 
en  1720,  et  dont  les  actions  furent  l'objet  d'un  jeu  effréné  à  la  même  époque  que  le 
Système  en  France  (elles  étaient  de  5.000  florins  au  versement  de  10  florins  seule- 
ment; elles  atteignirent  100  0/0  de  prime,  —  10.000  florins,  i'action  de  5.000,  ou 
mieux  le  versement  de  10  florins,  —  puis  retombèrent  à  8  ou  10  0/0),  sans  parler  de 
la  Compagnie  du  Nord  ou  Compagnie  de  pêche  dont  nous  ne  connaissons  que  le  nona, 
mais  qui  naquit  en  1614  pour  s'éteindre  vers  1641. 

La  Suède  nous  offre  la  Compagnie  des  plongeurs  (Société  de  sauvetage,  —  fondée 
le  18  novembre  1734,  —  sort  inconnu  d'ailleurs)  et  la  Compagnie  des  Indes  orien- 
tales, fondée  en  1731,  dont  nous  ignorons  également  les  opérations  ainsi  que  celles 
d'une  autre  Compagnie  des  Indes  fondée  à  Gôteborg  ;  puis  Gênes,  la  Compagnie  du 
Levant  (1664),  dont  le  principal  actionnaire  fut  le  marquis  Durazzo,  et  la  Compagnie 
des  Grilles  (Traite  des  noirs)  qui  réussit  peu,  les  Anglais  et  les  Hollandais  la  tuant 
par  leur  concurrence;  viennent  ensuite  :  l'Autriche,  où  furent  établies  une  Compa- 
gnie d'Orient  à  Vienne,  en  1719  (bons  débuts),  et  une  Compagnie  d'Ostende  (con- 
currence à  la  Compagnie  hollandaise  des  Indes  orientales),  fondée,  en  1718,  reconnue 
par  lettres  patentes  d'août  1723,  au  capital  de  6  millions  de  florins,  divisé  en  6.000 
actions  de  1.000  florins,  toutes  deux  inconnues  ultérieurement;  le  Portugal,  avec 
la  Compagnie  portugaise  des  côtes  d'Afrique, —  1724,  capital  un  million  de  cruzades 
divisé  en  actions  de  1.000  cruzades—  nous  laisse  sur  son  sort  final  dans  la  même 
ignorance.  Enfin,  la  Prusse,  où  nous  trouvons  à  citer  les  noms  de  la  Société  de 
commerce  maritime  et  de  la  Compagnie  pour  la  vente  exclusive  des  sels  étrangers 
en  Prusse f  toutes  deux  créées  en  1772. 

Il  dut  y  avoir  avec  le  même  but  —  Traite  des  nègres,  privilège  de  commerce  exté- 
rieur, monopole  intérieur  —  biens  d'autres  compagnies  par  actions  dans  le  monde 
civilisé  d'alors  antérieurement  à  1789,  mais  leur  nom  même  n'est  pas  parvenu 
usqu'à  nous. 

21 
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France  dans  cet  ordre  d'idées,  disons  quelques  mots  d'une  Com- 
pagnie également  privilégiée,  dont  Texistence  fut  contemporaine 
à  la  fois  des  deux  Compagnies  des  Indes,  celle  dont  nous  venons 
de  nous  occuper  et  celle  dont  il  nous  reste  à  parler  ;  nous  avons 
nommé  la  Compagnie  d'Afrique. 

Nous  avons  parlé  plus  haut  des  Compagnies  formées  sous 
Louis  XIV  en  vue  du  commerce  de  certaines  parties  de  l'Afrique; 
on  se  rappelle  le  sort  de  toutes  ces  Compagnies.  La  Compagnie 
d'Occident  par  fusion  ou  substitution  résuma  dans  son  vaste  mo- 
nopole tous  ces  privilèges  dont  hérita  naturellement  la  Compa- 
gnie des  Indes. 

Nous  avons  également  vu  que  le  19  novembre  1730  le  Roi  avait 
accepté,  moyennant  une  transaction  pécuniaire,  la  rétrocession 
de  privilège  exclusif  sur  les  côtes  de  Barbarie.  Deux  jours  après, 
le  21  novembre,  un  arrêt  du  Conseil  d'État  homologuait  la  sou- 
mission faite  par  Jacques  Auriol  et  ses  associés  d'exploiter  ce  pri- 
vilège pendant  dix  ans  à  partir  du  1"  janvier  1731.  Cette  Société 
réussit  peu  et  à  l'expiration  de  son  privilège  elle  liquida. 

Une  seconde  qui  se  forma  à  ce  moment  eut  une  tout  autre  for- 
tune. Cette  Société,  créée  par  édit  de  février  1741,  enregistré  ^u 
parlement  de  Provence  le  23  mars  suivant,  sous  le  même  nom  de 
Compagnie  d'Afrique,  obtint  le  privilège  exclusif  du  commerce 
des  ports  des  royaumes  d'Alger  et  de  Tunis  à  l'exception  des  deux 
capitales  et  de  plusieurs  villes  du  dernier  royaume,  dont  le  com- 
merce resta  libre. 

Le  capital  était  de  1.200.000  livres  divisé  en  1,200  actions  de 
1.000  livres.  La  chambre  de  commerce  de  Marseille  souscrivit 
un  peu  à  contre-cœur,  croyons-nous,  300  actions  et  garantit  aux 
900  autres  actions  le  payement  des  intérêts  sur  le  pied  de  6  0/0  par 
an.  Ses  débuts  furent  peu  prospères.  Eq  1766  son  capital  se  trou- 
vait réduit  à  570.000  livres.  Des  guerres*,  du  désordre  dans  les 
affaires  sont  les  motifs  de  cet  abaissement  de  la  Compagnie.  A 
cette  époque  le  personnel  de  la  direction  changea  ainsi  que  la 
fortune  de  la  Compagnie*  En  peu  d'années,  non  seulement  elle 
retrouva  ce  qu'elle  avait  perdu,  mais  gagna  des  sommes  impor- 
tantes. Au  1«'  décembre  1773  ses  fonds  (son  actif)  atteignaient 
4.812.445  livres;  le  l''^ janvier  1774  elle  répartissait  250  livres 
par  action;  le  26  février  1774  un  arrêt  du  Conseil  d'État  acceptait 
un  prêt  au  Roi  de  1 .200.000  livres,  consenti  par  cette  Compagnie  !  ! 
D'où  vient  ce  soudain  revirement  ?  Le  siège  de  cette  Société  était 
à  ]\îarsGi]le  ;  h  la  Calle  la  pêche  du  corail,  à  Bône  le  commerce 
des  laines,  cuirs  et  cires  no  pouvaient  justifier  un  si  prompt  chan- 
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gement.  Aussi  est-ce  à  une  autre  branche  qu'il  faut  l'attribuer. 
Soit  adresse,  soit  moyens  peu  avouables,  la  Compagnie  sut  réunir 
en  elle  seule  le  commerce  des  grains  particulièrement  dans  les 
provinces  méridionales  de  la  France.  Ecartant  à  la  fois  la  con- 
currence étrangère  et  celle  des  nationaux,  la  Compagnie  d'Afrique 
en  vendant  38  livres  la  charge  de  blé  qut  lui  revenait  à  12  s'assu- 
rait des  bénéfices  exceptionnels  comme  rapidité  et  importance  ; 
c'était  néanmoins  à  son  zèle,  assuraient  ses  directeurs,  que  les 
provinces  méridionales  devaient  leur  subsistance.  Elle  oubliait  de 
dire  le  prix  qu'elle  mettait  à  un  zèle  si  exemplaire.  Nous  retrou- 
verons cette  Compagnie  en  1793  au  moment  où  fut  décrétée  la 
liquidation  de  toutes  les  Compagnies  par  actions  existant  en 
France. 

Revenons  au  commerce  des  Indes  orientales. 

Les  considérants  sur  lesquels  se  base  le  gouvernement  pour 
rétablir  une  Compagnie  privilégiée  après  seize  années  de  liberté 
commerciale  sont  utiles  à  citer  : 

«  Sa  Majesté,  par  le  compte  qu'elle  s'est  fait  rendre  du  résultat 
a  des  exportations  de  son  royaume  et  des  retours  d'Asie  depuis 
«  cette  suspension,  a  reconnu  que  la  concurrence,  utile  pour 
a  d'autres  branches  de  commerce,  ne  pouvait  qu'être  nuisible 
«  dans  celle-ci;  qu'en  effet  l'expérience  avait  fait  voir  que  les 
«  cargaisons  d'Europe  n'étant  pas  combinées  entre  elles  ni  pro- 
<c  portionnées  aux  besoins  des  lieux  de  leur  destination,  s'y  ven- 
<c  daient  à  bas  prix,  tandis  que  le  concours  des  sujets  de  Sa  Ma- 
«  jesté,  dans  les  marchés  de  l'Inde  y  surhaussait  le  prix  des 
«  achats,  que  d'un  autre  côté  les  importations  en  retours,  compo- 
«  sées  de  marchandises  de  mêmes  espèces,  sans  mesure  ni  assor- 
«  timents,  avec  excès  dans  quelques  articles  et  manque  total  sur 
«  d'autres,  étaient  aussi  désavantageuses  aux  négociants,  qu'insuf- 
«  lisantes  pour  l'approvisionnement  du  royaume.  En  considérant 
(c  qu'à  ces  inconvénients,  résultants  du  défaut  d'ensemble,  se  joint 
«  l'impossibilité  que  des  particuliers  ayent  des  moyens  assez 
«  étendus  pour  soutenir  les  hasards  d'un  commerce  aussi  éloigné 
«  et  les  longues  avances  qu'il  exige,  Sa  Majesté  s'est  convaincue 
«  qu'il  n'y  avait  qu'une  compagnie  privilégiée  qui,  par  ses  res- 
«  sources,  son  crédit  et  l'appui  d'une  protection  particulière,  pût 
«  faire  utilement  le  commerce  des  Indes  et  de  la  Chine  ;  elle  a, 
«  en  conséquence,  accepté  la  proposition  qui  lui  a  été  faite  par 
«  une  association  de  négociants  et  de  capitalistes  dont  les  facultés, 
oc  le  zèle  et  l'inteHigence  lui  sont  connus,  d'exploiter  seule  pen- 
ce dantun  temps  limité  le  commerce  de  l'Asie,  suivant  les  stipu- 
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a  lations  du  traité  de  paix  qui  l'ont  maintenu  libre,  sûr  et  indé- 
«  pendant.  Les  soins  politiques,  les  frais  de  souveraineté  et  les 
«  gênes  d'une  administration  trop  compliquée  ayant  été  les  prin- 
rt  cipales  causes  des  pertes  que  Tancienne  compagnie  a  souffertes, 
«  il  a  paru  convenable  que  la  nouvelle  en  fat  entièrement  déga- 
c(  gée,  que  rien  ne  pût  distraire,  ni  son  attention,  ni  ses  fonds  de 
«  l'objet  de  son  commerce  et  qu'elle  fût  régie  librement  par 
0  ses  propres  intéressés  :  Sa  Majesté  s'est  occupée  en  même 
«  temps  des  moyens  de  conserver  aux  îles  de  France  et  de 
<(  Bourbon,  tous  les  avantages  compatibles  avec  l'exercice  du 
«  privilège  qui  fonde  l'existence  d'une  compagnie  ;  elle  leur  a 
«  permis  le  '  commerce  d'Inde  en  Inde,  la  traite  des  noirs,  le 
«  libre  échange  de  leurs  productions  avec  celles  de  l'Europe  et 
«  tout  ce  qui  a  paru  nécessaire  pour  assurer  l'approvisionnement 
«  et  le  soutien  de  cette  colonie  intéressante.  — A  quoi,  etc.,  etc.  » 

Nous  avons  tenu  à  donner  mention  de  ces  considérants,  les 
partisans  du  commerce  privilégié  pouvant  les  regarder,  vu  leur 
date,  comme  plus  perfectionnés  que  ceux  des  édits  précédents  et 
pouvant  mieux  retracer  les  principes,  qui,  suivant  eux,  assurent 
une  sage  liberté  avec  le  développement  de  la  richesse. 

On  croirait  à  lire  les  débuts  qu'une"  enquête  sérieuse  a  précédé 
la  décision  que  prend  le  gouvernement  ;  on  serait  même  porté  à 
croire  que  les  conditions  dans  lesquelles  vécut  le  commerce  libre 
de  1769  à  1785  furent  normales  et  qu'ainsi  on  peut  juger  par  les 
résultats  de  cette  période  la  bonté  ou  les  vices  du  principe  de 
liberté.  Il  n'y  eut  pas  d'enquête  et  de  1777  à  1 783  il  y  eut  une  guerre 
durant  laquelle  tous  les  établissements  de  l'Inde  tombèrent  au  pou- 
voir des  Anglais,  ce  qui  causa  l'interruption  absolue  dans  notre 
commerce.  Quand  à  la  période  qui  expira  en  1777,  nous  allons 
voir  si  elle  prouve  l'utilité  du  monopole  et  pour  cela  nous  relève- 
rons avec  Rousselot  de  Surgy  les  produits,  nets  d'escompte,  des 
importations  faites  par  la  Compagnie  des  Indes  de  1766  à  1770  et 
parle  commerce  libre  de  1771  à  1777,  faisant  remarquer  d'ailleurs 
que  les  débuts  d'un  système  sont  toujours  difficiles,  longs  et  sou-  -^ 
vent  peu  probants  pour  ou  contre  ce  système. 
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COMPAGNIE   DES   INDES. 

Mard 

landises 

Totaux. 

Années. 

de  l'Inde. 

de  la  Chine. 

Années. 

livres. 

livres. 

livres. 

1766. 

5,831,782 

7,122,399 

12,954,181 

1766. 

1767. 

10,522,030 

4,499,656 

15,021,686 

1767. 

1768. 

15,947,930 

5,841,223    • 

21,789,173 

1768. 

1769. 

9.905,021 

4,894,359 

14,799,380 

1769. 

1770. 

10,816,224 

5,354,972 

16,171,196 

1770. 

Totaux. 

53,023,007 

27,712,609 

80,735,616 

Totaux. 

Moyennes. 

10,604,601 

5,542,522 

COMMERCE     LIBRE 

16,147,123 

Moyennes. 

1771. 

3,256,620 

5,173,713 

8,430,333 

1771. 

1772. 

9,180,130 

4,699,843 

13,879,973 

1772. 

1773. 

8,711,734 

5,822,048 

14,533,782 

1773. 

1774. 

8,475,691 

8,575,808 

17,051,500 

1774. 

1775. 

10,906,219 

10,912,594 

21,818,812 

1775. 

1776. 

19,402,422 

6,504,327 

25,906,750 

1776. 

1777. 

16,616,962 

10,110,327 
•61,798,660 

26,727,289 
128.348,439 

1777. 

Totaux. 

76,549,778 

Totaux. 

Moyennes. 

10,935,683 

7,399,809 

18,335,491 

Moyennes. 

Ainsi  donc,  quoique  les  sept  années  écoulées  de  1771  à  1777 
fussent  les  premières  du  régime  de  liberté,  elle  donnèrent  des 
résultats  supérieurs  en  moyenne  aux  dernières  années  du  mono- 
pole ;  fait  précieux  à  enregistrer  et  qui  prouve  la  fausseté  de  cer- 
taines allégations  avancées  dans  les  considérants  de  l'arrêt  du 
14  avril  1785  ;  on  peut  juger  d'après  cela  de  la  solidité  des  autres 
arguments  dans  le  détail  desquels  nous  n'entrerons  pas,  vu  la 
spécialité  de  notre  but.  Nous  nous  contenterons  de  remarquer, 
toujours  avec  Rousselot  de  Surgy,  qu'à  tous  les  privilèges,  exemp- 
tions et  immunités,  dont  jouissait  l'ancienne  Compagnie,  on  ajouta 
ravantage  de  se  servir  gratuitement  de  tous  les  bâtiments,  maga- 
sins, loges,  comptoirs,  etc.,  des  établissements  qui  avaient  été 
cédés  au  Roi  tant  en  Europe  qu'en  Asie,  sans  que  la  nouvelle 
Compagnie  fut  tenue  de  les  entretenir  autrement  que  des  répara- 
tions locaiives. 

La  durée  du  privilège  de  la  nouvelle  Compagnie  fut  sept  années 
de  paix;  Tarrét  du  Conseil  d'État  du  21  septembre  1786  porta 
à  15  années  l'étendue  de  cette  durée  qui  commençait  avec  le 
départ  de  la  première  expédition  pour  Tlnde. 
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Le  privilège  était  ainsi  défini  :  privilège  de  commercer  seul,  à 
l'exclusion  de  tous  autres  sujets  du  Roi,  soit  par  mer,  soit  par 
terre,  par  cara vannes  {sic)  ou  autrement,  depuis  le  cap  de  Bonne- 
Espérance  jusque  dans  les  mers  des  îles  orientales,  côtes  orien- 
tales d'Afrique,  Madagascar,  îles  Maldives,  mer  Rouge,  Mogol, 
Siam,  la  Chine,  Gochinchine  et  le  Japon,  ainsi  et  de  la  même 
manière  que  la  précédente  compagnie  en  ajoui.  Les  Iles  de  France 
et  Bourbon  restaient  en  dehors  de  cette  concession. 

Le  capital  social,  primitivement  fixé  à  20  millions  divisés  en 
1.200  actions  de  500  livres  et  14.000  de  1.000,  fut  porté,  par  arrêt 
du  21  septembre  1786,  à  40  millions. 

L'inventaire  s'arrêtait  en  décembre,  à  partir  de  décembre  1787. 
Il  y  avait  des  assemblées  d'administrateurs  (pas  de  tous  les  action- 
naires) deux  fois  par  an.  Les  voix  s'y  comptaient  comme  suit  : 
une  voix  par  500  parts,  sans  pouvoir  dépasser  quatre  voix. 

La  gérance  était  remise  aux  mains  de  douze  administrateurs 
choisis  par  le  Roi  sur  une  liste  trois  fois  plus  nombreuse  que 
celle  qui  devait  être  confectionnée  par  l'administration  elle-même. 
Les  douze  premiers  administrateurs  furent  choisis  par  le  Roi 
parmi  les  actionnaires.  Chacun  dut  avoir  250  actions  en  dépôt, 
en  garantie  de  ses  actes. 

Les  statuts  que  nous  venons  d'analyser  furent  homologués  par 
arrêt  du  Conseil  du  3  juin  1785. 

Le  siège  social  de  la  Compagnie  fut  établi  à  Paris,  rue  de 
Grammont.  Le  principal  port  d'armement  et  d'expédition  était 
Lorient.  Des  comptoirs  furent  établis  à  Canton,  à  Pondichéry, 
à  Ghandernagor,  au  Bengale,  à  la  côte  de  Goromandel,  à  celle  de 
Malabar,  à  Moka,  à  Mahé,  à  l'Ile  de  France,  à  Manille,  outre  un 
grand  nombre  de  correspondants  accrédités  au  cap  de  Bonne- 
Espérance,  à  Lisbonne,  et  sur  toute  la  ligne  maritime  de  France 
en  Chine. 

Cette  Compagnie,  en  dehors  des  intérêts  à  6  0/0  par  an,  qu'elle 
paya  régulièrement  à  ses  actionnaires  jusqu'à  ce  qu'elle  fût  em- 
pêchée dans  ses  opérations  par  l'apposition  des  scellés  sur  ses  pro- 
priétés, distribua  aux  mêmes  actionnaires  les  dividendes  suivants  : 
en  1788,  150  livres;  en  1789,  160;  en  1790,  60;  en  1791,  60  en- 
core; enfin,  en  1792,  30  livres.  Les  importations  en  France  attei- 
gnirent successivement  les  chiffres  suivants  : 

1786 14,631,807  liv.  1789 11,088,028  liv. 

1787 12,805,994  —  1790 26,660,471  — 

1788 19,157,615—  1791 35,154,473  — 
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On  voit  que  cette  Compagnie  fut  administrée  avec  plus  d'inlclli- 
gence,  d'ordre  et  d'intégrité  que  la  précédente. 

Elle  eut  néanmoins  une  crise  importante  à  subir,  crise  qu'elle 
traversa  victorieusement.  Son  privilège  lui  fut  enlevé  !  L'Assem- 
blée nationale,  par  un  retour  à  la  logique,  abolit  (décret  du 
3  avril  1 790)  le  privilège  de  la  Compagnie  des  Indes  et  lui  substi- 
tua le  droit  commun  ;  aucune  indemnité  ne, M  fut  attribuée  en 
cette  circonstance.  Il  est  vrai  qu'en  compensation  elle  rentra  dans 
une  somme  de  liberté  plus  grande  et  qu'elle  fut  dispensée  d'une 
foule  de  droits  onéreux,  conséquence  de  la  possession  de  son  pri- 
vilège. Elle  dut  rendre  les  magasins  et  effets  dont  elle  jouissait 
gratuitement  à  Lorient  depuis  1785,  ainsi  que  l'hôtel  quelle  occu- 
pait également  gratuitement  rue  de  Grammont.  Elle  se  reconsti- 
tua sous  forme  de  société  en  commandite,  au  capital  de  30  mil- 
lions, divisés  en  40,000  actions  de  750  livres,  attribuées  titre  pour 
titre  aux  40.000  actions  anciennes  de  1.000  livres  chacune,  avec 
un  remboursement  de  250  livres,  à  titre  d'amortissement,  pour 
une  durée  de  neuf  années  à  partir  de  1791-92,  et  loua  de  nou- 
veaux bureaux  place  Vendôme. 

Malgré  la  suppression  du  privilège,  la  valeur  des  actions,  aussi- 
tôt la  reconstitution,  était  de  1.450  à  1.500  livres  ;  on  voit  que  la 
perte  de  ce  privilège  ne  fut  pas  aussi  défavorable  à  la  Compagnie 
qu'il  aurait  pu  paraître  au  premier  abord  ;  en  effet,  malgré  la 
répartition  des  intérêts  à  6  0/0,  la  Compagnie  put  amortir 
150  francs  par  action,  ce  qui  réduisit  sa  valeur  nominale  à  600 
livres  et  le  capital  total  à  24  millions. 

Cette  situation  prospère  lui  assurait  un  avenir  avantageux, 
quand,  par  suite  d'un  décret  de  la  Convention,  en  date  du  26  juil- 
let 1793,  les  scellés  furent  apposés  sur  les  magasins  de  la  Com- 
pagnie des  Indes,  à  Lorient  et  autres  lieux.  Sur  un  rapport  de 
Fabre  d'Églantine,  la  Convention  rendit,  le  17  vendémiaire  an  II 
(11  octobre  1793),  un  décret  supprimant  la  Compagnie  des  Indes 
et  interdissant  à  tous  négociants  français  de  former  une  so- 
ciété sous  le  même  titre.  Un  décret  du  26  germinal  an  II 
(avril  1794)  déclara,  pour  des  raisons  que  nous  verrous  ailleurs, 
faux  et  suspect  le  décret  précité  du  17  vendémiaire,  le  révoqua 
en  ce  qu'il  interdit  la  formation  de  toute  compagnie  française, 
mais  le  confirma  en  ce  qui  concerne  la  Compagnie  des  Indes, 
suspendant  la  levée  des  scellés  jusqu'à  ce  que  le  mode  de  liquida- 
tion ait  été  organisé,  ordonnant  la  vente  des  marchandises,  etc. 

Rien  de  plus  lamentable  que  le  sort  de  cette  Compagnie  une  fois 
l'apposition  des  scellés.  Pour  le  prétendu  service  de  l'État  et  contre 
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tout  droit  et  toute  justice,  on  confisque  ses  navires,  ses  marchan- 
dises, jusqu'à  son  numéraire  en  caisse,  et  on  l'empêche  de  recou- 
vrer utilement  ses  créances  actives.  Il  en  résulta  que  si  elle  put 
arriver  à  solder  ses  créances  avec  des  redditions  tardives  et  plus 
qu'incomplètes,  elle  n'est  arrivée  à  ce  jour  qu'à  répartir  28  fr.  80 
à  chaque  action  au  versement  de  600  livres,  25  francs  en  1825,  et 
3  fr.  80  en  IS^^O.  Elle  est  toujours  en  instance  auprès  de  l'JÈtat 
pour  recouvrer  ce  qui  lui  a  été  matériellement  confisqué  à  défaut 
des  indemnités  pour  les  pertes  ou  manquements  à  gagner  qui  sont 
résultés  de  la  mesure  brutale  de  la  Convention. 


Annexe  E, 

(Page  87.) 


Tableau  des  opérations  de  la  Caisse  d'escompte,  de  sa  fondation 
à  sa  suppression. 


SITUATION  AU  31  DECEMBRE 


Sommes 

escomptées 

annuellement. 

des 

comptes  suivants. 

Répartitions 

xerclces. 

Circulation 

.  Compt.-cour. 

Encaisse. 

actionnaires. 

Exercices. 

millions. 

millions. 

millions. 

millions. 

0/0 

1777 

20.» 

0.3 

0.5 

0.5 

5  1/6 

1777 

1778 

58.» 

3.8 

3.4 

2.4 

5  1/3 

1778 

1779 

81.1 

5.3 

4.3 

1.6 

5  5/6 

1779 

1780 

94.» 

13.4 

2.8 

5.3 

6  2/3 

1780 

1781 

151.5 

20.6 

4.5 

6.9 

7  1/6 

1781 

1782 

204.1 

27.» 

6.3 

10.6 

8 

1782 

1783 

259.9 

21.1 

8.3 

22.2 

4  l/5i 

1783 

178-4 

242.1 

69.4 

6.5 

.  37.6 

9  1/3 

1784 

1785 

341.2 

73.3 

7.2 

28.2 

.13  1/3 

1785 

1786 

394.6 

99.2 

11.1 

41.3 

15  1/3 

1786 

1787 

493.6 

88.9 

7.2 

47.1 

12  1/3 

1787 

1788 

483.9 

72.8 

6.» 

31.3 

7  1/2 

,   1788 

1789 

503.3 

128.8 

8.7 

5.2 

5  3/8 

1789 

1790 

248.3 

102.3 

3.8 

6.1 

4.713 

1790 

1791 

238.3 

23.7 

7.5 

19.2 

5.356 

1791 

1792 

328.7 

8.8 

18.3 

38.8 

5.932 

1792 

1793 

58.5 

2.» 

19.5 

24.9 

2.240 

1793 

1  Le  second  semestre  de  1783  ne  donna  lieu  à  aucun  dividende.  A  ce  sujet,  signalons  l'arrêt  du 
16  janvier  1785,  qui  ordonne  que  le  dividende  ne  pourra  être  pris  que  sur  les  bénéfices  faits  et 
réalisés  dans  le  courant  du  semestre,  c'est-à-dire  sous  déduction  du  réescompte  des  effets  en  por- 
tefeuille. 
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Annnexe  F. 

(Pages  97  et  106.) 

Tableau  des  émissions,  des  assignats  et  itiandats  : 


Époques. 

1  juin  1791. , 
1  .oct.  —  . . 
22  sept.  1792. 
1  janv. 1793. 
1  août  —  . 
1  mai  1794.. 
1  juin.  —  . . 
1  oct.  —  . . 
1  janv.  1795. 
1  avril.  —  . 
1  juillet  —  . 
1  octob.  —  . 
1  janv.  1796. 
1  avril.  —  . 
1  juin.  —  . 
7  sept.    —  . 


Durée 

de 

la  période. 

2-  a.  5  m. 


1  a.  »  - 


3  — 

7  — 
9  - 

2  — 

3  - 
3  - 
3 

3  — 
3  - 
3  — 
3  - 
3  ■- 
2  - 


—        1 


Quantité 
émise  durant 
la  période. 

912,000,000 
239,500,000 
820,500,000 
853,906,618 
949,939,435 
115,633,148 
190,572,599 
536,245,370 
610,521,893 
098,126,618 
4,011,198,180 
5,541,194,037 
9,685,899,498 
9,106,524,366 
2,163,012, 176i 
11,070,060,454 


Quantité 

totale 

*^n  circulation. 

912,000,000 

1,151,500,000 

1,972,000,000 

2,825,906,618 

3,775,846,053 

5,891,479,201 

6,082,051,800 

6,618,297,170 

7,228,819,063 

8,326,945,681 

12,338,143,861 

17,879,337,898 

27,565,237,396 

36,671,761,762 

34,508,749,586 

45,578,810,040 


Les  sommes  des  quantités  émises  durant  chaque  période  sont 
indiquées,  déduction  faite  de  tous  ceux  retirés  de  la  circulation 
et  annulés.  Néanmoins,  les  assignats  en  caisse  ou  entre  les  mains 
des  comptables  pour  les  besoins  du  service,  qui  montèrent  sou- 
vent à  des  sommes  considérables,  sont  considérés  comme  étant 
en  circulation,  et  figurent  dans  les  sommes  ci-dessus. 


^^ 


330 


HISTOIRE   DES  BANQUES  EN  FRANCE. 


Annexe  G. 

(Pages  98,  103  et  106.) 

Cours  moyens  mensuels  en  numéraire  des  assignats  et  mandats 
de  leur  création  à  leur  démonétisation. 


ASSIGNATS. 

MANDATS 

1789 

1790 

1791 

1792 

1793 

1794 

1795      1796 

1796 

Janvier . . . 

•iw . . 

96  » 

91  » 

72  » 

51  » 

40  » 

18  »     0,46 

Février . . . 

.... 

95  )) 

91  » 

61  » 

52  » 

41  » 

17  «     0,35 

Mars 

.... 

94  » 

90  » 

59  » 

51  » 

36  )) 

13,28  0,36 

17,45 

Avril 

.... 

U  )) 

89  » 

68  » 

43  » 

36  » 

10,71  .... 

16,91 

Mai 

.... 

94  .. 

85  » 

58  )) 

52  » 

34  )) 

65,2  .... 

11,09 

Juin 

.... 

95  » 

85  » 

57  )) 

36  » 

30  » 

3,38  .... 

7,04 

Juillet .... 

.... 

95  » 

87  » 

61  » 

23  )) 

34  » 

3,09  .... 

5,57 

Août 

98  )) 

92  » 

79  » 

61  » 

22  » 

31  » 

2,72  .... 

1,84 

Septembre 

98  » 

91  » 

82  » 

72  ). 

27  » 

28  » 

2,08  .... 

4,57 

Octobre . . . 

97  » 

91  » 

84  » 

71  » 

28  » 

28  » 

1,36  .... 

4,18 

Novembre. 

96  » 

90  .) 

82  » 

73  » 

33  » 

24  » 

0,77  .... 

3,30 

Décembre. 

95  » 

92  » 

77  » 

72  » 

48  » 

20  » 

0,52  .... 

2,49 

Ces  cours  sont  établis  de  la  manière  suivante  :  100  livres  papier- 
monnaie  valaient  les  quantités  suivantes  en  monnaies  métalliques 
aux  différentes  dates  ci-dessus. 

Les  cours  des  assignats  ont  cessé  d'être  fixés  à  partir  du  17  mars 
1796  ;  les  mandats  territoriaux,  dont  le  cours  a  commencé  à  être 
établi  le  21  mars  1796,  ne  figurent  plus  sur  la  cote  à  partir  du 
25  décembre  de  la  même  année. 


Annexe  H. 

(Pages  117  et  118.) 

La    crise   de    1805. 


Nous  croyons  utile  d'emprunter  à  un  ouvrage  en  préparation 
le  récit  plus  détaillé  de  cette  opération  et  de  ses  conséquences  : 

ce  Un  habile  spéculateur,  à  grandes  vues,  mais  trop  entrepre- 
nant, Ouvrard,  avait  entamé  avec  le  gouvernement  espagnol  une 
forte  négociation;  contre  des  avances  en  espèces,  en  blés  et  autres 


^  Retirés  et  annulés,  ou  non  émis. 
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marchandises,  il  avait  acheté  à  1/4  de  perte  des  piastres  que  ce 
pays  possédait  au  Mexique  (alors  possession  espagnole).  Grâce  à 
un  grand  crédit  et  à  une  imperturbable  confiance  en  lui-même, 
cet  intrépide  intermédiaire  avait  pu  se  constituer  un  bilan  où 
figurait  à  son  actif  ces  piastres  et  à  son  passif  30  millions  directe- 
ment dus  au  Trésor  français,  40  à  50  millions  dus  au  même  Tré- 
sor du  chef  de  l'Espagne,  plus  la  valeur  de  cargaisons  de  blé  et  de 
vins  envoyés  dans  les  ports  de  ce  dernier  pays,  outre  l'engage- 
ment d'escompter  à  6  0/0  les  obligations  des  receveurs  géné- 
raux. Cette  position  scabreuse  ne  l'effrayait  pas.  En  temps  ordi- 
naire, faire  venir  des  piastres  du  Mexique,  les  monnayer  en 
France,  solder  ses  comptes  avec  leur  produit,  n'offrait  aucune 
difficulté.  Mais  n'oublions  pas  que  l'on  était  en  guerre  avec 
l'Angleterre  et  que  la  mer  n'était  conséquemment  pas  libre. 
L'ingénieux  Ouvrard  ne  se  tenait  pas  pour  battu  par  ces  difficul- 
tés. Il  espérait  négocier  par  l'entremise  d'une  forte  maison  de 
banque  hollandaise  à  des  banquiers  anglais  les  piastres  du 
Mexique  et  faire,  pour  ainsi  dire,  transporter  les  dites  valeurs 
métalliques  par  l'Angleterre  elle-même  ^ 

tt  Mais,  pour  cela,  il  fallait  avoir  du  temps  devant  soi  ;  or,  son 
associé  Desprez  (Médard),  ancien  agent  de  change  et  depuis  régent 
de  la  Banque  de  France,  avait  indiscrètement  abusé  de  la  con- 
fiance de  M.  Perrégaux,  le  président  de  cet  établissement,  qui, 
pour  ne  pas  abandonner  son  collègue,  n'avait  pas  su  lui  refuser  des 
escomptes  importants.  D'ailleurs,  il  le  croyait  en  quelque  sorte 
représentant  du  Trésor  ;  en  réalité,  il  était  un  de  ces  faiseurs  de 
services  dont  le  ministre  du  Trésor  (alors  Barbé-Marbois)  se  ser- 
vait depuis  la  suppression  du  Comité  des  receveurs  généraux.  Le 
comte  de  Barbé-Marbois  (marquis  de'l'ancien  régime,  mais  qui, 
pour  se  rallier  au  nouveau  pouvoir,  avait  consenti  à  accepter  de 
Napoléon  un  titre  inférieur),  entraîné  par  la  faconde  d'Ouvrard, 
avait  laissé  les  trois  associés  Ouvrard,  Desprez  et  Vanderberghe 
vider  le  portefeuille  du  Trésor  pour  s'en  faire  une  ressource. 
En  termes  vulgaires,  Ouvrard  se  servait  du  Trésor  de  l'empire 
pour  faire  du  papier,  faute  de  pouvoir  liquider  en  temps  voulu 
son  opération  sur  les  piastres,  seule  ressource  réelle,  mais  loin- 
taine et  précaire,  qu'il  put  offrir  pour  balancer  son  passif.  Par 
M.  Desprez,  qui  l'avait  obtenu  du  ministre  du  Trésor,  il  se  faisait 
même  verser  directement  par  les  receveurs  généraux  les  fonds 

*  C'est  ce  que  Mollien  fit  lui-même  plus  tard  pour  le  compte  du  Trésor,  cette  fois, 
quand  il  procéda  à  la  liquidation  du  compte  des  Négociants  réunis. 
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que  ceux-ci  destinaient  à  payer  leurs  obligations  en  circulation, 
et  la  Banque,  dont  le  portefeuille  s'emplissait  de  ce  papier,  se 
trouvait  amenée  à  accepter,  au  lieu  d'espèces,  un  renouvellement 
ou  le  papier-monnaie  de  M.  Desprez. 

a  Le  grave  malaise  résultant  de  cette  situation  compliquée 
n'échappa  pas  à  l'Empereur,  quoiqu'il  ne  pénétrât  pas  les  détails 
de  la  position,  a  Les  finances  vont  mal,  disait-il  avant  de  partir 
pour  TAllemagne,  la  Banque  éprouve  des  embarras  ;  ce  nest  pas 
ici  que  je  puis  y  mettre  ordre.  »  Et,  en  effet,  le  coup  de  tonnerre 
d'Austerlitz  vint  faire  cesser,  comme  par  enchantement,  les  diffi- 
cultés qui  assaillaient  le  commerce.  Mais  restait  la  situation  du 
Trésor,  qui  était  toujours  embarrassée  par  suite  de  l'impré- 
voyance de  rinsufîisant  Barbé-Marbois.  Dès  son  retour,  Napoléon 
convoqua  un  conseil  des  finances,  où  il  démêla  promptement  les 
fils  de  l'intrigue,  et  entra,  contre  ses  auteurs,  fonctionnaires 
ou  autres,  dans  une  colère  tout  au  moins  impolitique,  si  ce  n'est 
injuste.  Il  avait,  par  les  nécessités  de  sa  politique  intérieure, 
augmenté  les  dépenses,  diminué  les  recettes  et  rendu^,  par  consé- 
quent, la  position  fort  embarrassante.  C'était  Fexcuse  que  pouvait 
présenter  le  ministre  du  Trésor.  Elle  était,  malheureusement, 
loin  de  le  justifier  complètement,  et  si  sa  droiture  n'était  pas  en 
cause  (ce  qu'oublia  Napoléon),  sa  capacité  Tétait  beaucoup.  Au 
lieu  d'un  débet  de  70  millions  accusé  par  Barbé-Marbois  contre  la 
Compagnie  des  négociants  réunis  (Ouvrard  et  ses  deux  associés), 
son  successeur,  le  comte  Mollien,  en  constata  un  de  141.800.000 
francs.  » 

Ce  dernier  liquida  fort  habilement  cette  malheureuse  affaire, 
et  le  taux  d'escompte  des  effets  du  Trésor  qui,  au  plus  fort  de  la 
crise,  atteignit  18  0/0  par  an,  ne  tarda  pas  à  revenir  à  6  0/0. 
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Annexe  I. 

(Pages  119  et  138.) 

Liste  des  gouverneurs  et  sous-gouverneurs  de  la  Banque  de  France, 

De  1800  à  1806  la  Banque  de  France  eut  pour  présidents  J.  F.  Perré- 
gaux  et  J.  B.  Lecouteulx-Canteleu  de  l'Ancienne  Caisse  d'escompte 
créée  en  1776. 


Dates  des  nominations. 

Gouverneurs. 

lers  Sous-Gouverneurs. 

2*8  Sous-Gouverneurs. 

25  avril  1806 

28  avril    —    

4  mai       —    

9  août  1807 

Crétet. 

Comte  Jaubert. 
Jacques  Laffitte. 
DucdeGaëte(Gaudin). 

Comte  d'Argout. 
Baron  Davillier. 
Comte  d'Argout. 
Comte  de  Germiny. 

Adolphe  Vuitry. 
Gustave  Rouland. 

Denormandie. 

Baron  Thibon. 
J.-E.  Gautier. 

Andouillé. 

Marquis  de  Plœuc. 
O'Quin  (s'est  retiré). 
Fred.-Georges  Cuvier. 

Baron  Rodier. 

6  avril  1814 

6  avril  1820 

_ 

15  décembre  1832 

3  décembre  1833 

4  avril  1834 

Charles  Vernes. 

25  février  1836 

5  septembre  1836 

10  juin  1857 

— 

le' août  — 

Andouillé. 

3  février  1858 

Anlonelli. 

23  juillet  1859 

15  mai  1803  

Ch.-P.  Baron  Doyen. 

28  septembre  1864.... 
30  avril  1866 

Fred.-Georges  Cuvier. 

19  octobre  1867 

4  janvier  1871 

5  janvier  1878 

18  janvier  1879.. 

8  décembre  1879 

Larsonnier. 
Eug.-Jos,  Desmarcst." 
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Annexe  J. 

(Page  122.) 

Yariations  de  la  durée  maximum  des  effets  admis  à  Vescompte 
à  la  Banque  de  France, 

20  ventôse  an  VIII  (11  mars  1800) 60  jours. 

5  vendémiaire  an  XI  (27  septembre  1802) 75  — 

7  novembre  1806 60  — 

14  décembre  1806 90  — 

29  avril  1813 60  — 

2  décembre  1813 75  - 

6  janvier  1814 90  — 

7  novembre  1816 75  — 

16  janvier  1817 90  — 

15  octobre  1818 60  — 

29  octobre  1818 45  — 

12  novembre  1818 60  — 

19  novembre  1818 70  — 

3  décembre  1818 75  — 

17  décembre  1818 90  — 

'  4  octobre  1855 75  — 

14  février  1856 90  — 

13  octobre  1856 60  — 

25  décembre  1856 75  - 

27  février  1857 90  - 

Depuis  cette  dernière  date,  ce  moyen  légitime  de  défense  n'a 
pas  été  employé. 


Annexe  K. 

(Page  124.) 

Les  Quatre-Payements  de  Lyon. 

Il  ne  sera  pas  hors  de  propos  de  donner  au  sujet  de  cette  orga- 
nisation spéciale  à  la  place  de  Lyon  des  détails  empruntés  à  un 
mémoire  du  Conseil  de  commerce  de  cette  place,  daté  du  24  ven- 
tôse an  X  (15  mars  1802)  : 

«  Les  Quatre-payements  de  cette  place,  appelés  payements  des 
Rois,  de  Pâques,  d'Août  et  des  Saints,  se  trouvaient  placés  à 
égales  distances  dans  chacune  des  quatre  saisons  de  l'année. 
L'ouverture  s'en  faisait  publiquement  dans  la  Loge  des  changes^  le 
premier  jour  des  mois  de  mars,  juin,  septembre  et  décembre,  par 


APPENDICE.  335 

le  prévôt  des  marchands,  assisté  du  greffier  du  tribunal  de  com- 
merce, qui  en  dressait  procès-verbal  en  présence  de  quatre  syn- 
dics du  commerce  et  des  négociants  qui  voulaient  y  assister. 

«  Entre  le  l""  et  le  7  des  mois  ci-dessus  cités,  on  présentait  les 
lettres  de  change  pour  en  exiger  l'acceptation.  En  cas  de  refus,  le 
porteur  était  en  droit  de  faire  faire,  le  7,  un  protêt  à  défaut  d'ac- 
ceptation et  de  se  pourvoir  en  garantie  contre  le  tireur  et  les  en- 
dosseurs. 

«  Le  16  et  jours  suivants,  jusqu'au  30  inclusivement,  les  négo- 
ciants se  rendaient  avec  leurs  commis  dans  la  Loge  des  changes, 
et  là,  pendant  deux  heures,  communiquant  avec  leurs  créanciers 
et  leurs  débiteurs,  ils  procédaient,  tout  à  la  fois,  au  payement  et 
à  la  recette  par  forme  de  virements  ou  de  compensation  et  par  un 
transport  effectué  de  son  débiteur  à  son  créancier. 

«  Le  30  du  mois  était  encore  un  terme  fatal  pour  le  protêt  des 
lettres  de  change  non  acceptées,  ou  qui  étaient  survenues  depuis 
le  7. 

«  Les  trois  premiers  jours  non  fériés  du  mois  suivant  étaient 
consacrés  à  solder  en  espèces  ce  qui  n'avait  pu  être  payé  en  vire- 
ment, et  le  dernier  de  ces  trois  jours  on  faisait  protester  les  lettres 
de  change  acceptées  qui  n'avaient  pas  été  payées. 

c(  Ces  règles  et  ces  formes  sont  établies  par  un  règlement  de  la 
place  de  Lyon  revêtu  des  anciennes  formes  légales. 

(c  Un  débiteur  qui  ne  payait  pas  au  terme  fatal  de  ce  troisième 
jour  était,  par  le  fait,  réputé  failli*.  Celui  qui  ne  paraissait  pas 
dans  la  Loge  des  changes  dès  les  premiers  jours  consacrés  aux 
virements,  contractait  une  mauvaise  note,  indice  presque  cer- 
tain de  l'état  douteux  de  sa  fortune  et  avant-coureur  de  sa 
déroute.  A  cette  sévérité  de  principes  se  joignait  l'obligation,  salu- 
taire pour  chaque  négociant,  de  se  rendre  compte  lui-même, 
quatre  fois  au  moins  par  an,  de  ses  entreprises  et  de  ses  moyens, 
de  son  actif  et  de  son  passif.  La  Loge  des  changes  ^  était  en  quel- 
que sorte  un  théâtre  public  sur  lequel  chaque  négociant  venait, 

<  Rue  Grenelle,  à  Lyon,  parmi  plusieurs  maisons  anciennes  de  quelques  siècles, 
il  en  est  une  où  la  moitié  d'une  des  larges  fenélVes  de  la  façade,  au  premier  élage, 
est  garnie  d'une  espèce  de  cage  de  grandeur  d'homme  formée  d'une  grille  verticale 
semi-cylindrique  composée  de  barreaux  serrés.  C'est  là,  suivant  la  tradition,  que 
l'on  exposait,  comme  à  un  pilori,  les  débiteurs  insolvables  aux  regards,  souvent 
aux  invectives,  de  leurs  créanciers.  Ces  mœurs,  un  peu  brutales  il  est  vraij  attestent 
au  moins  l'importance  attachée  de  longue  date  par  la  cité  lyonnaise  au  maintien  de 
l'honneur  commercial,  au  respect  de  la  parole  ou  tout  au  moins  de  la  signature. 

-  Elle  était  établie  dans  un  élégant  édifice  construit  par  Soufflot  et  actuellement 
affecte  au  culte  proleslanl. 
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librement  et  de  son  plein  gré,  se  faire  juger  par  ses  pairs  et  méri- 
ter, riche  ou  non,  leur  confiance  et  leur  estime  par  la  manière 
avec  laquelle  il  satisfaisait  h  ses  engagements.  » 

A  l'époque  de  la  Révolution,  le  dernier  payement  de  cette  na- 
ture fut  celui  de  Pâques  1793.  Les  événements  suspendirent  alors 
cette  forme  de  liquidation  ;  nous  ignorons  si  les  Quatre-payements 
avaient  repris  quand  la  Banque  de  France  établit  un  comptoir 
dans  cette  ville  ;  ce  qu'il  y  a  de  certain,  le  rapport  dont  nous 
venons  de  donner  un  extrait  Tatteste,  en  mars  1802,  ils  n'avaient 
pas  encore  été  rétablis. 

Ajoutons  que  Boisguillebert  (vers  1700)  évaluait  à  80  millions 
par  an  les  échanges  faits  dans  ces  foires  (voir  Économistes  finan- 
ciers du  XVIII^  siècle j  dans  la  collection  des  principaux  économistes 
de  Guillaumin,  1843,  p.  398).  L'écossais  Gilbart,  celui  qui  a  créé 
en  Angleterre  la  première  banque  de  dépôts  avec  chèques,  en 
fondant,  en  1834,  la  London  and  Westminster  Bank,  attribue  en 
partie,  dans  son  excellent  ouvrage  :  The  pfinciples  and  practice  of 
hanking,  l'idée  de  la  fondation,  en  1775,  du  Glearing-House  de 
Londres  à  l'exemple  des  Quatre-payements  de  Lyon. 


Annexe  L. 

(Page  126.) 


Taux  successifs  d'escompte  (°/o  par  an)  des  effets  de  commerce  à  la 
Banque  de  France. 


20  février 

1800. 

6 

6  octobre       1855. 

5 

17  août 

1801. 

5 

18  octobre       — 

6 

13  janvier 

1806. 

4 

l^r  avril         1856. 

5 

14  novembre    — 

5 

26  septembre  — 

6 

5  août 

1807. 

4 

26  juin            1857. 

5  1/2 

1"  mars 

18U. 

5 

13  octobre       — 

6  1/2 

l^r  août 

— 

4 

21       —           - 

7  1/2 

1"  sept. 

— 

5 

(  10 

(3  m.) 

1^' juin 

1819. 

4 

(1  m.)    11  novembre   — 

9 

(2  m.) 

5 

(30à90jO 

1  8 

(1  m.) 

|er  février 

1820. 

4 

1^ 

(3  m.) 

14  janvier 

1847. 

5 

26  novembre   — 

P 

(2  m.) 

27  décembre 

5       — 

4 

|7 

(Im.) 

3  mars 

1852. 

3 

8 

(3  m.) 

7  octobre 

1853. 

4 

7  décembre     — 

7 

(2  m.) 

20  janvier 

1854. 

5 

6 

dm.) 

12  mai 

— 

4 

21  décembre    — 

6 
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29  décembre  1857. 

6  février  1858. 

18    -  - 

10  juin  — 
24  septembre  1858. 

3  mai  1859. 

4  août  — 
12  novembre  1860. 

2  janvier  1861 . 
8      -  - 

14  mars  — 
21  mars  — 

26  septembre  — 
1^'  octobre  — 
21  novembre   — 
21  janvier  186:1. 
6  février  — 

27  mars  •— 

6  novembre  — 

15  janvier  1863. 

12  mars  — 
26  mars  — 

7  mai 

11  juin 

8  octobre  — 
6  novembre  — 
12novemb.  — 
24  mars  186^ 
6  mai  — 

9  mai  — 
20  mai  -- 
26  mai  — 
9  septembre  — 

13  octobre  — 

3  novembre  — 
24  novemb.  — 


1/2 


1/2 


1/2 

1/2 
1/2 


1/2 


3 
3 
4 
3 

4 

5 

7 

6 

5 

5 

6 

5 

4  1/2 

4 

3  1/2 
4 

5 

4  1/2 
4 
3 
4 
5 
6 
7 
6 
7 
8 
7 
6 
7 
8 
7 
6 


—   3  1/2 


8  décembre 

22  décemb. 

9  février 
9  mars 
1«"^  juin 

5  octobre 
9  octobre 

23  novemb. 

4  janvier 
15  février 
22  février 

22  mars 
41  mai 

26  juillet 

30  août 

31  mai 
18  juillet 
21      — 
30      - 

9  août 
20  juillet 
2  novemb. 
28  février 

15  octobre 

10  novemb. 
20        — 

27  - 

5  mars 

4  juin 
20  mai 

5  avril 

16  octobre 

13  mai 

23  octobre 
1"  avril 

14  octobre 


1864. 
1865. 


1866. 


1867. 
1870. 


1871. 

1872. 
1873. 


1874. 

1876. 
1877. 
1878. 
1879. 

1880. 


5 

4  1/2 

4 

3  1/2 

3 

4 

5 


4  1/2 


3  1/2 


1/2 

1/2 

1/2 


3 

3 
•  2 
3 
4 
5 
6 
5 
6 
5 
6 
7 
6 
5 

4  1/2 
4 
3 
2 
3 


1/2 

1/2 


{Voir  pages  344  et  345  Annexe  M.) 
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Annexe  N. 

(Pages  134,  148,  151  et  152.) 

Yoici  pour  chacune  des  neuf  banques  départementales  créée  de  1817  d 
1848,  les  résultats,  aussi  complets  que  nous  avons  pu  nous  les  procurer, 
des  opérations  annuelles  ainsi  que  la  situation  des  principaux  comptes 
du  Bilan  en  fin  d^ exercice  : 

I.  —  Banque  de  Rouen. 


Sommes 

escomptées 

au 

Prêts 
sur 

Moyennes  annuelles 

Actions  do. 4,000  fr. 

rentes  ou 

Porte- 

Cir- 

Comptes 

Divi- 

Cours 

Années. 

commerce. 

lingots. 

Encaisse. 

feuille. 

culation. 

courants. 

dendes. 

moyen. 

millions. 

millions. 

millions. 

millions. 

millions. 

millions. 

0/0 

fr. 

1837 

46. 5i 

» 

inc.2 

7.62 

5.42 

inc.2 

inc.  3 

inc. 

1838 

44.7 

)) 

inc. 

7.3 

5.5 

inc. 

inc. 

inc. 

1839 

61.3 

» 

1.2 

8.1 

6.3 

0.3 

11.5 

1790 

1840 

52.4 

» 

1.8 

7.7 

6.5 

0.1 

10.3 

1850 

18M 

64.1 

)) 

1.7 

9.3 

7.4 

0.1 

11.3 

2310 

1842 

106.8 

» 

2.2 

9.7 

8.2 

0.1 

11.3 

2450 

1843 

51.4 

» 

3.1 

8.0 

9.0 

0.2 

11.7 

5285 

1844 

48.4 

» 

3.0 

8.8 

10.0 

0.2 

11.1 

2400 

1845 

60.8 

» 

3.3 

9.1 

10.5 

0.2 

11.9 

2550 

1846 

77.7 

» 

3.8 

10.0 

10.9 

0.3 

12.0 

2585 

1847 

79.9 

» 

4.5 

10.1 

12.0 

0.3 

14.4 

2650 

« 

II. 

—  Banque  de 

Nantes. 

1837 

18.3 

» 

inc. 

2.3 

2.2 

inc. 

inc. 

inc. 

1838 

23.0 

» 

inc. 

3.2 

2.4 

inc. 

inc. 

inc. 

1839 

28.4 

» 

1.4 

4.0 

2.8 

0.2 

inc. 

inc. 

1840 

27.6 

)) 

1.8 

4.5 

3.4 

0.5 

5.6 

1255 

1841 

34.3 

» 

1.5 

5.1 

3.5 

0.5 

6.9 

» 

1842 

35.1 

» 

1.4 

5.2 

3.6 

0.5 

7.1 

1500 

1843 

42.5 

)) 

1.7 

6.2 

3.7 

0.6 

9.0 

1520 

1844 

41.7 

» 

1.6 

6.3 

3.7 

0.8 

8.1 

1525 

1845 

53.5 

» 

1.8 

6.9 

4.3 

0.9 

8.7 

1700 

1846 

48.7 

)) 

1.7 

6.0 

4.6 

0.7 

8.3 

1730 

1847 

49.5 

» 

1.7 

6.4 

4.3 

0.6 

9.7 

1750 

<  Les  sommes  escomptées  au  commerce  en  1827  furent  de  17,426,000  francs. 

-  Il  ne  sera  pas  sans  intérêt  de  savoir  que  la  moyenne  de  l'encaisse  de  la  Banque  de  Rouen 
fut  en  1818  de  217,000  fr.,  en  1826  de  1,622,000  fr.  et  en  1827  de  1,626,280  fr.;  la  moyenne  du 
portefeuille  en  1818  de  2,017,900  fr.,  en  1826  de  3,009,000  fr.  et  en  1827  de  2,405,900  fr.,  enfin 
la  moyenne  de  la  circulation  en  1818  de  929,500,  en  1826  de  1,022,500  et  en  1827  de  2,840,000  fr. 

La  moyenne  annuelle  des  dividendes  de  1818  à  1826  fut  de  7.8  0/0. 

5  De  1827  à  1840,  la  moyenne  des  répartitions  aux  actions  a  été  de  9  0/0. 
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III.  —  Banque  de  Bordeaux. 


1834i 

55.7 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

3.5 

inc. 

1835 

92.0 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

11.5 

inc. 

1836 

109.9 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

11.8 

inc. 

1837 

84.0 

inc. 

inc. 

6.0 

12.7 

inc. 

9.4 

inc. 

1838 

126.7 

inc. 

inc. 

8.4 

12.8 

inc. 

13.3 

inc. 

1839 

122.6 

inc. 

5.0 

8.4 

14.2 

2.4 

15.4 

2500 

1840 

109.7 

0.9 

6.1 

8.8 

15.2 

2.8 

13.4 

2500 

1841 

101.0 

1.0 

8.1 

7.6 

16.1 

3.1 

13.9 

2500 

1842 

74.5 

0.3 

9.8 

7.0 

16.5 

3.4 

12.4 

2285 

1843 

58,3 

0.5 

11.3 

4.9 

16.7 

1.5 

12.0 

2280 

1844 

72.5 

0.6 

13.6 

8.3 

17.7 

1.9 

12.0 

2210 

1845 

95.1 

0.6 

12.9 

12.0 

20.4 

1.6 

12.6 

2440 

1846 

97.4 

0.5 

13.4 

13.0 

21.4 

1.7 

13.2 

2360 

1847 

106.2 

0.8 

12.6 

13.9 

20.9 

2.0 

16.3 

2200 

IV.  --  Banque  de  Lyon. 


1837 

31.2 

0.6 

inc. 

2.8 

6.6 

3.0 

3.7 

inc. 

1838 

63.9 

2.7 

inc. 

7.0 

8.3 

3.5 

10.0 

inc. 

1839 

68.8 

2.2 

6.4 

8.6 

9.3 

5.8 

12.6 

inc. 

1840 

77.5 

4.1 

7.0 

9.7 

11.4 

5.0 

13.4 

2300 

1841 

76.6 

8.3 

9.3 

9.2 

14.2 

5.2 

14.6 

2710 

1842 

84.1 

9.4 

9.1 

11.7 

15.0 

6.0 

16.4 

3010 

1843 

100.0 

5.7 

9.3 

12.8 

15.2 

5.9 

16.0 

3500 

1844 

122.9 

4.4 

8.1 

16.4 

16.6 

6.4 

20.7 

4000 

1845 

152.0 

6.7 

10.2 

18.8 

18.3 

9.8 

24.0 

3775 

1846 

142.9 

3.3 

13.6 

19.6 

20.1 

11.6 

24.4 

3690 

1847 

185.6 

2.9 

10.4 

23.1 

19.7 

11,9 

28.8 

3770 

V.  -—  Banque  de  Marseille. 


1837 

39.2 

inc. 

inc. 

3.5 

5.4 

inc. 

inc. 

inc. 

1838 

52.5 

inc. 

inc. 

3.4 

5.9 

inc. 

inc. 

inc. 

1839 

91.0 

inc. 

2.7 

6.4 

7.9 

1.0 

inc. 

inc. 

1840 

116.4 

inc. 

3.6 

8.1 

9.8 

1.1 

inc. 

inc. 

1841 

112.4 

8.4 

4.5 

7.9 

11.0 

1,4 

6.9 

1580 

1842 

143.0 

9.9 

5.0 

8.3 

11,7 

1.4 

8.9 

1700 

1843 

152.4 

17.3 

4.9 

8.5 

12.5 

1.2 

9.6 

1855 

1844 

187.4 

17.8 

5.3 

8.0 

13.0 

0.8 

8.1 

1860 

1845 

233.9 

34.9 

5.5 

10.6 

13.7 

0.6 

10.0 

1830 

1846 

264.0 

2.6 

5.8 

12.2 

14.7 

0.8 

12.0 

1925 

1847 

270.2 

2.4 

6.4 

14.0 

16.5 

1.1 

12.9 

1970 

<  Deiixiôrae  semestre,  seulement  pour  cet  excrc'cc. 
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YI.  —  Banque  du  Havre. 


1838 

23.3 

inc. 

inc. 

3.0 

0.8 

inc. 

inc. 

inc. 

1839 

42.9 

inc. 

0.6 

4.3 

1.7 

0.1 

inc. 

inc. 

1840 

49.8 

0.6 

0.9 

5.2 

2.4 

0.2 

4.9 

1115 

1841 

53.2 

0.7 

1.1 

0.0 

2.9 

0.1 

5.3 

1250 

184^2 

55.8 

0.3 

1.1 

5.8 

2.9 

0.2 

5.5 

1260 

1843 

48.6 

0.5 

1.0 

5.9 

2.8 

0.1 

5.4 

1250 

1844 

47.2 

0.3 

1.1 

5.8 

3.3 

0.1 

5.5 

1245 

1845 

54.0 

0.3 

1.3 

6.6 

3.9 

0.1 

6.1 

1300 

1846 

54.8 

0.2 

1.4 

6.8 

3.9 

0.1 

6.4 

1310 

1847 

67.5 

0.2 

1.6 

7.0 

4.4 

0.1 

6.8 

1330 

VII.  - 

Banque  de  Lille. 

1837 

5.8 

)) 

inc. 

1.5 

0.5 

inc. 

inc. 

inc. 

1838 

17.7 

» 

inc. 

2.5 

1.4 

inc. 

inc. 

inc. 

1839 

21.8 

)) 

1.2 

a.o 

2.5 

0.4 

4.8 

inc. 

1840 

22.5 

)) 

1.3 

2.8 

2.9 

0.5 

6.0 

1300 

1841 

19.1 

» 

1.6 

2.4 

3.3 

0.6 

6.5 

1495 

1842 

22.6 

» 

1.5 

3.1 

3.2 

0.5 

6.7 

1675 

1843 

13.4 

» 

2.0 

4.6 

3.9 

0.8 

6.7 

1640 

1844 

20.4 

» 

1.9 

5.3 

4.3 

0.7 

7.9 

1700 

1845 

23.9 

» 

1.8 

5.3 

4.3 

0.6 

9.4 

1900 

1846 

42.7 

0.2 

1.7 

5.2 

4.2 

0.6 

8.7 

1800 

1847 

48.5 

0.4 

1.8 

5.4 

4.5 

0.6 

9.6 

1700 

Yiir. 

—  Banque  de 

Toulouse. 

1839 

8.7 

» 

0.9 

1.0 

0.6 

0.1 

2.5 

inc. 

1840 

16.3 

» 

0.9 

1.4 

1.3 

0.1 

4.8 

inc. 

1841 

21.1 

0.0 

1.1 

1.7 

2.2 

0.1 

6.9 

inc. 

1842 

30.4 

0.0 

1.3 

2.2 

3.2 

0.3 

10.3 

1100 

1843 

36.6 

0.0 

1.3 

2.7 

3.3 

0.1 

10.7 

1200 

1844 

38.4 

0.1 

1.1 

3.0 

3.2 

0.1 

10.7 

1200 

1845 

27.8 

0.3 

1.5 

2.2 

3.9 

1.6 

11. 1 

1200 

1846 

23.2  . 

0.0 

1.3 

1.7 

3.9 

0.2 

10.0 

)) 

1847 

24.4 

0.2 

1.6 

2.4 

4.8 

0.2 

H. 7 

1200 

IX 

.  —  Banque  d'' 

Orléans. 

1839 

4.8 

» 

0.4 

1.2 

1.0 

0.1 

inc. 

inc. 

1840 

13.7 

0.1 

0.6 

1.8 

1.7 

0.1 

7.2 

1550 

1841. 

17.6 

0.1 

0.8 

2.3 

2.0 

0.2 

7.9 

» 

1842 

22.2 

0.3 

1.0 

2.8 

2.6 

0.3 

9.1 

1800 

1843 

19.5 

» 

0.9 

2.9^ 

2.6 

0.1 

9.3 

1860 

1844 

15.3 

» 

1.0 

2.4 

2.7 

0.1 

8.8 

1705 

1845 

21.5 

2.5 

0.9 

2.4 

2.5 

0.1 

8.8 

1750 

1846 

21.3 

4.1 

1.0 

2.6 

2.8 

0.1 

10.0 

1810 

1847 

19.8 

2.4 

1.1 

2.6 

3.0 

0.1 

11.3 

» 
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Tableau  d'ensemble. 


Escompte  du 

papier 

Prêt» 

Moyennes 

Moyennes 

payable 

sur 

rentes 

ou 

de  l'actif  réalisai 

)le. 

du  passif  exigible. 

An- 

Ca- 

sur 

à 

En- 

Porte- 

Avan- 

Circu- 

Comptes 

An- 

née». 

pital. 

place. 

Paris. 

Total. 

lingots. 

.  caisse. 

feuille. 

ces. 

Total. 

lation. 

courants 

.  Total. 

iiées. 

mlll» 

mill' 

miils 

mills 

mills 

mill» 

mill» 

mills 

,  mill» 

mill» 

mill» 

1837 

14.1 

inc. 

inc. 

225.2 

inc. 

inc. 

23.6 

inc. 

inc. 

32.8 

inc. 

inc. 

1837 

1838 

18.2 

inc. 

inc. 

351.7 

inc. 

inc. 

34.9 

inc. 

inc. 

37.0 

inc. 

inc. 

1838 

1839 

21.4 

inc. 

inc. 

450.2 

inc. 

19.7 

44.9 

2.4 

66.9 

46.3 

10.4 

56.7 

1839 

1840 

22.9 

349.8 

136.1 

486.0 

inc. 

23.9 

50.0 

1  6 

75.4 

54.7 

10.5 

65.3 

1840 

1841 

23.4 

372.4 

137.0 

509.5 

inc. 

29.6 

51.4 

5.6 

86.6 

62.7 

11.3 

74.0 

1841 

1842 

23.4 

441.0 

133.5 

574.6 

20.1 

32.4 

55.8 

5.2 

93.4 

66.9 

12.8 

79.7 

1842 

1843 

23.4 

40i.l 

118.4 

522.6 

24.1 

35.6 

56.4 

4.1 

96.1 

69.7 

10.5 

80.2 

1843 

1844 

23.4 

462.9 

131.4 

594.3 

23.3 

36.6 

64.2 

3.7 

104.6 

74.3 

11.3 

85.5 

1844 

1845 

23.4 

552.1 

170.4 

722.5 

45  2 

39.3 

74.0 

6.5 

119.7 

81.8 

15.5 

97.2 

1845 

1846 

23.4 

570.4 

202.2 

772.5 

10.9 

43.7 

77.2 

1.8 

122.9 

86.5 

16.0 

102.6 

1846 

1847 

23.4 

650.9 

200.7 

851.6 

9.2 

41.7 

85.0 

3.5 

130.1 

90.1 

16.8 

106.9 

1847 

' 

Annexe   0 

(Page 

154.) 

Tableau  des  succursales  [comptoirs]  de  la  Banque  de  France,  par  ordre 
chronologique,  avec  les  dates  des  actes  gouvernementaux  d'institution, 
et  celles  d'^entrée  en  opérations.  Pour  les  neuf  banques  départementales, 
cette  dernière  date  est  remplacée  par  celle  des  décrets  d'annexion  à  la 
Banque  de  France. 

N"»  Entrée 

d'ordre.  Siège.  Institution.  en  opérations. 

1  Rouen  (Seine-Inférieure)  7  mai  1817  27  avril  1848 

2  Nantes. (Loire-Inférieure)  11  mars  1818  2  mai  1848 

3  Bordeaux  (Gironde)  23  nov.  —  2  mai  1848 

4  Lyon  (Rhône)  29  juin  1835  27  avril  1848 

5  Marseille  (Bouclies-du-Rhône)    27  sept.  —  27  avril  1848 

6  Reims  (Marne)  6  mai  1836  1»^  juin  1836 

7  Saint-Étienne  (Loire)  17  juin —  1"  août  1836 

8  Lille  (Nord)  29  juin  —  27  avril  1848 
Le  Havre  (Seine-Inférieure)  25  août  1837  27  avril  1848 
Saint-Quentin  (Aisne)  16  oct.    —  2  janvier  1838 
Montpellier  (Hérault)  19  janvier  1838  l«r  mai  1838 
Toulouse  (Haute-Garonne)  11  juin         —  27  avril  1848 
Orléans  (Loiret)  8  nov.          —  27  avril  1848 
Grenoble  (Isère)  31  mars  1840  15  août  1840 
Angoulême  (Charente)  24  avril    —  5  octob.  1840 
Besançon  (Doubs)  21  août  1841  10  déc.  1841 
Gaen  (Calvados)  21     —    —  3  janvier  1842 
Chàteauroux  (Indre)  21    —    —  l«f  février  1842 


9 
10 
11 
12 
13 
14 
15 
16 
17 
18 
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19 

Clermont-Ferrand  (Puy-de-D.) 

21  août  1841 

3  janvier  1842 

* 

Mulhouse  (Haut-Rhin)  (1) 

8  déc.  1843 

2  janvier  1844 

>i< 

Strasbourg  (Bas-Rhin)  (1) 

J5  avril  1846 

20  août  1846 

20 

Le  Mans  (Sarthe) 

28  avril    — 

12  oct.  1846 

21 

Nîmes  (Gard) 

29  mai     — 

14  sept.  1848 

22 

Valenciennes  (Nord) 

10  juillet  — 

12  juillet  1847 

* 

Metz  (Moselle) 

21  nov.  1848 

29  juin  1849 

23 

Limoges  (Haute-Vienne) 

10  juillet  1849 

20  février  1850 

24 

Angers  (Maine-et-Loire) 

21  juin  1850 

18  février  1851 

25 

Rennes  (lUe-et-Vilaine) 

8  juillet  — 

25  avril  1852 

26 

Avignon  (Vaucluse) 

31  déc.   — 

22  mai  1852 

27 

Troyes  (Aube) 

21  janvier  1851 

15  janvier  1852 

28 

Amiens  (Somme) 

7  juillet  1852 

5  mars  1854 

29 

La  Rochelle  (Charente-Infér.) 

2  février  1853 

i^^  sept.  1853 

30 

Nancy  (Meurthe-et-Moselle) 

18  avril     — 

7  nov.  1853 

31 

Toulon  (Var) 

18     -       - 

1er  avril  1854 

32 

Nevers  (Nièvre) 

14  déc.      — 

23  mai  1855 

33 

Arras  (Pas-de-Calais) 

13  juin  1855 

6  sept.  1856 

34 

Dunkerque  (Nord) 

13   —     — 

3  février  1856 

35 

Dijon  (Côte-d'Or) 

13   -     — 

23  août  1856 

36 

Carcassonne  (Aude) 

29  nov.  1856. 

26  juin  1858 

37 

Poitiers  (Vienne) 

29    -      - 

20juillet  1858 

38 

Saint-Lô  (Manche) 

29    -      — 

20  déc.  1857 

39 

Bar-le-Duc  (Meuse) 

17  juin  1857 

2  mars  1858 

40 

Tours  (Indre-et-Loire) 

17    -     - 

26  juin  1858 

41 

Laval  (Mayenne) 

17    -     - 

2  juin  1858 

42 

Sedan  (Ardennes) 

17  juin  1857 

16  sept.  1857 

43 

Agen  (Lot-et-Garonne) 

26  juin  1858 

11  sept.  1860 

44 

Bastia  (Corse) 

26   —    - 

15  avril  1859 

45 

Brest  (Finistère) 

26    —    — 

2  janvier  1860 

46 

Bayonne  (Basses-Pyrénées) 

26   -    - 

18  juillet  1859 

47 

Châlons-s.-Saône  (Saône-et-L.) 

25  juillet  1860 

29  sept.  1863 

48 

Annonay  (Ardèche) 

25      -      - 

10  mars  1862 

49 

Fiers  (Orne) 

25     —       - 

15  déc.  1862 

50 

Nice  (Alpes-Maritimes) 

11  août  1860 

28  février  1861 

51 

Lons-le-Saulnier  (Jura) 

26  nov.- 1863 

20  juillet  1868 

52 

Annecy  (Haute-Savoie) 

8  avril  1865 

20  avril  1865 

53 

Chambéry  (Savoie) 

8    -      - 

22  avril  1865 

54 

Chaumont  (Haute-Marne) 

18  sept.  1865 

10  sept.  1868 

55 

Niort  (Deux-Sèvres) 

28  février  1866 

25  août  1868 

56 

Castres  (Tarn) 

28      -        - 

17  août  1868 

57 

Evreux  (Eure) 

28      -       - 

l"'-  sept.  1868 

58 

Saint-Brieuc  (Côtes-du-Nord) 

1"  février  1867 

\^^  août  1873 

59 

Lorient  (Morbihan) 

1er         _           _ 

13  mars  1872 

60 

Perpignan  (Pyrénées-Orient.) 

1er         _           __ 

11  nov.  1876 
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61 

Montauban  (Tarn-et-Garonne) 

l«i"  février  1867 

22  avril  1872 

62 

Auxerre  (Yonne) 

1er         _          _ 

2  août  1869 

63 

.  Rodez  (Aveyron) 

1er         _          _ 

10  avril  1874 

64 

Périgueux  (Dordogne) 

31  déc.         - 

9  janvier  1872 

65 

Roubaix-ToLircoing  (Nord) 

31    - 

8  déc.  1872 

66 

Valence  (Drôme) 

29  février  1868 

2  mars  1874 

67 

Epinal  (Vosges) 

18  avril       - 

12  février  1872 

68 

Moulins  (Allier) 

27  mai         — 

26  janvier  1875 

69 

Blois  (Loir-et-Cher) 

20  janvier  1869 

19  mars  1874 

70 

Bourges  (Cher) 

22  janvier  1870 

1er  mai  1875 

71 

Chartres  (Eure-et-Loir) 

6  juillet       — 

26  janvier  1875 

72 

Versailles  (Seine-et-Oise) 

30  juin  1871 

1er  mai  1872 

73 

Vesoul  (Haute-Saône) 

23  mars  1872 

^26  janvier  1875 

74 

Aubusson  (Creuse) 

27  février  1873 

15  nov.  1875 

75 

Beauvais  (Oise) 

27        -      -^ 

26  janvier  1875 

76 

Bourg  (Ain) 

15  nov.        — 

19  sept.  1878 

77 

Cahors  (Lot) 

15    -         - 

22  avril  1878 

78 

Tarbes  (Hautes-Pyrénées) 

15    —         - 

5  mars  1877 

79 

Auch  (Gers) 

26    -         - 

26  juillet  1876 

80 

Aurillac  (Cantal) 

26    -         - 

14  mars  1878 

81 

Le  Puy  (Haute-Loire) 

26  janvier  1874 

19  février  1877 

82 

Mende  (Lozère) 

6  janvier  1875 

1"  juillet  1879 

83 

Tulle  (Corrèze) 

22  avril       — 

ler  juillet  1879 

84 

Digne  (Basses-Alpes) 

22    _ 

18  juillet  1878 

85 

Belfort  (Haut-Rhin) 

22    -         - 

11  mars  1878 

86 

Foix  (Ariège) 

16  août       — 

16  sept.  1878 

87 

Gap  (Hautes-Alpes) 

16    —         - 

l^"- juillet  1879 

88 

Mont-de-Marsan  (Landes) 

15  déc.        - 

1"  janvier  1879 

89 

La-Roche-sur-Yon  (Vendée) 

4  février  1876 

1"  juillet  1879 

90 

Meaux  (Seine-et-Marne) 

28  sept.     — 

17  juin  1878 

91 

Boulogne  (Pas-de-Calais) 

12  août  1880 

non  ouverte. 

92 

Cambrai  (Nord) 

12    -      — 

non  ouverte. 

93 

Cette  (Hérault) 

12   -      - 

non  ouverte. 

94 

Douai  (Nord) 

12   -      — 

non  ouverte. 

(1)  Nous  avons  remplacé  par  un  astérisque  (*)  les  numéros  d'ordre  dos  trois  succursales 
(Mulhouse,  Strasbourg  et  Metz)  supprimées  en  1871  par  suite  des  destinées  de  la  guerre. 


Anne: 

(Pages 

Tableau  des  oj^érations  et  des  chiffres  des  principaux  comptes  de  la  Banc^ 

Vîiriatîons  exliêmes  des  principaux  comptes  (Paris). 

Nombre  — — ^ ,^1 

"^  Compl.  cour.   Mouvemenl 

suceurs.  Capital  Encaisse.  Portereuiile.  Circulation.  particuliers  eénéral 

Exercices.                  en  rie  la ■ — .  .— —     -  .                    jg5 

aclivilé.  Banque.  max.  min.  max.      min.  luax.  min.  max.  min.  caisses. 

millions.  mi!l»  roii:«  m, 11»      mili»  mMIs  mir»  ^y^^,  ^i,„       millions.  millions 

AnVIII(2escni.)          «  7.6  M  G  21          5  23  9  ■  G  2             577  H1.8 

AnIX .  15.0  10  6  34        15  25  17  H  3          1.236  205  6 

AnX »  30.0  15  4  67        28  46  19  17  5         2  684  443  5 

An^I »  30-0  18  6  72        47  58  30  22  8         3.560  510.9 

A"Xn »  45.0  25  5  76        53  70  54  22  9         3.650  503.3 

An  XIII »  45.0  24  1  93        62  79  61  19  7         4  247  630  9 

AnXIV-1806 ..  90.0  68  1  71        17  80  48  38  6         3.649  320^4 

^807.. .  90.0  84  64  71        .34  108  75  52  20         3.023  333  3 

*80S 90.0  80  50  106        67  108  83  61  17         3  808  557  5 

1^09 2  90.0  55  34  131      103  103  86  31  17          3.943  545  4 

1810 2  90.0  50  32  149        90  117  90  59  17         4.165  715  0 

1811 3  90.0  124  31  135        10  120  55  58  23          3.294  391.2 

1812 3  90.0  117  29  42        12  134  82  41  15         2,838  427.2 

1813 3  90.0  39  12  58        29  95  50  23  7         3.^362  640  4 

181^ 3  90.0  81  5  33          2  60  11  56  1          2  922  84  7 

181S 3  90.0  93  19  43        13  71  17  52  11          3  312  203  6 

1816 3  90.0  80  27  79        35  79  56  58  16         4  577  420  0 

1817 3  90.0  94  34  101        66  .  96  69  68  16         7.676  547.5 

1818 »  90.0  118  34  146        62  126  87  74  28         9.655  616.0 

1819 '  00.0  174  58  119        27  135  80  64  28         6.706  387  4 

1820 •  90.0  218  162  68        26  172  122  78  40         6.655  253  9 

1821 >  90.0  168  143  62        29  195  164  81  47          7.597  384  6 

1822 »  90.0  198  147  73        40  216  166  85  46          8.448  395  2 

1823 ..  67.9  204  163  79        29  212  167  111  46          9.125  320  1 

18^4 '»  67.9  170  128  100        31  252  194  95  41  13.965  489.3 

1822 »  67.9  157  87  140        71  244  180  120  39  12.333  638.2 

182*^ »  67.9  119  88  163        97  199  157  72  33         8.314  688.6 

182" »  67.9  194  123  110        80  203  173  66  36         8.416  556.1 

1828 67.9  238  183  102        41  214  180  73  41          8.75i  407.2 

1829 »  67.9  206  162  72        51  215  182  63  33         8.977  434.3 

1830 «  67.9  172  104  130        75  239  214  86  39  10.271  617.5 

1831 ->  67.9  265  123  85        25  239  201  117  63          7.221  222.5 

1832 »  67.9  282  217  30        19  258  202  87  61          6.622  150.7 

1833 »  67.9  227  133  48        25  229  193  73  38         7.209  240.3 

1834 f'7.0  181  119  56        39  222  192  70  43          7.695  306.6 

1833 »  67.9  203  130  84        62  242  207  77  41          7.740  443.3 

1836 2  67.9  188  89  151        77  231  192  55  37         8.044  759.3 

1837 2  67.9  246  103  166        86  217  190  90  51          7.653  753.6 

1838 4  67.9  298  208  163        92  227  195  76  43          7.167  801.6      t 

1839 4  67.9  249  202  204      198  213  69  41          7.478  1.047.1      k 

1840 6  67.9  249  206  201      130  251  201  90  54  11.373  928.5      i 

184J 7  67.9  241  160  164      106  240  209  64  36    '  10.283  885  8      l< 

1842 10  67.9  229  174  130        66  247  215  50  32  10.125  944.0      h 

1843 10  67.9  247  192  138        82  248  216  55  3i         9.998  7716      / 

1844 11  67.9  279  234  88  271  233  60  37  11.239  749.4      k 

1845 H  67.9  279  176  124  289  247  121  45  15.098  1.003  7      h 

1846 13  67.9  252  90  152  311  243  108  45  14.868  1.191.1      4 

1847 14  67.9  107  58  231      152  288  206  69  37  14.214  1.329.5      4 

iV.  B.  Nous  acompagnons  d'un   a.slôrisquo  (*)  les  fliiffivs  dont  nous  no  répondons  pas.—  Lo  litre  de  la  colo 
sommes  do  celte  colonne  les  efTcls  do  particuliers  escomptés  au  Trésor.  Quant  aux  années  1819  et  antérieures,  m 


7rance,  année  par  année ^  du  20  février  1800  au  31  décembre  1847. 


péialions  annuelles  (Paris). 
Avances    Avances 


3.8* 
2.9* 
2.6* 
1.8* 
0.3* 
1.7* 
1.9* 
6.4* 
1.3* 
2.5 
2.5 
3.8 
64.3* 
86.0* 
177  7 
132.2* 
452.5* 
493.7 
163.0 
42.4* 
25.8* 
21.0* 
84.2* 
57.2* 
15.6* 
78.8* 
116  9 
76.4 
163.0 
124.7 
63.6 
229.1 
304.6 
119.6 
79.5 
63.6 
55  5 
91.2 
95.5 
30.0 


Trésor. 

millions. 

22.6 

30.1 

87.1 

132.0 

175.7 

274.3 

230.2 

27.8 

35.1 

71.4 

49.6 

161.4 

273.4 

343.3 

268.7 

62.5 

178.1 

200.4 

67.0 

216.3 

209.4 

133.2 

204.7 

689.7 

320.0 

80.0 

280.7 

130.0 

146.2 

261.8 

583.0 

517.4 

109.3 

84.0 

74.7 

32.7 

2'k4 

2  0 

0.6 

14 

1.2 

1.9 

4.2 

2.0 

2.4 

1.6 

0.2 


Ensemble. 

millions. 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

822.8 

628.8 

inc. 

inc. 

806.1 

inc. 

inc. 
1.220.0 
1.132.3 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

486.0 

543.0 

959.0 

914.2 

891.5 
1.315.6 
1.583.0 
1.021.8 
1.034.9 

839.4 

809.2 
1.101.4 
1.294.2 
1.372.2 


Opérations 
annuelles 

des 
suceurs. 
millions. 


inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 


14.2 
25.1 
83.0 
138.5 
179.4 
191.0 
233.6 
243.3 
321 . 7 
397.5 
432.7 
481.7 


Total 
général 
Paris 
•t 
suceurs, 
millions. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
822.8 
628.8 
inc. 
ino. 
806.1 
inc. 
inc. 
1.220.0 
1.132.3 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
inc. 
486.0 
543.0 
973.2 
939.3 
974.5 
1.454.0 
l.'.6l.4 
1.212.8 
1.268.5 
1.082.7 
1.130.9 
1.498.9 
1.726.9 
1.853.9 


lléfultat  des  opérations  annuelles 
(Paris  et  succursales). 


Divifiendes 
semestriels. 


Produits 
liruts. 
mille  fr. 
968 
1.921 
3.628 
4.499 
5.704 
6.912 
6.605 
5.105 
6.530 
8.277 
8.305 
7.279 
7.702 
8.631 
5.913 
6.878 
8.606 
9.986 
11.696 
7.185 
6.643 
9.591 
8.079 
8.228 
8.440 
8.924 
8.272 
6.463 
10.228 
5.462 
7.662 
7.285 
6.169 
5.610 
6.385 
7.699 
8.655 
9.533 
8.830 
10.955 
10.589 
9.726 
10.444 
9.481 
8.431 
10.273 
12.069 
13.235 


Dépenses 

admi-        Produlis 
nistratives.      nets. 
mille  fr.     mille  fK 


1er 

sem. 
fr. 


219 

332 

775 

979 

1.518 

2.259 

2.436 

958 

1.126 

1.188 

1  009 

1.015 

979 

1.010 

907 

889 

861 

823 

859 

916 

912 

923 

924 

939 

936 

952 

970 

941 

951 

952 

1.021 

964 

937 

915 

939 

950 

997 

974 

1.077 

1.145 

1.073 

1  153 

1.134 

1.149 

1.164 

1.225 

1.223 

1,209 


749 
1.589 
2.853 
3.520 
4.186 
4.653 
4.169 
4.147 
5.404 
7.089 
7.296 
6.264 
6.723 
7.620 
5.006 
5.989 
7.745 
9.164 
10.837 
6.269 
5.731 
8.668 
7.155 
7.289 
7.504 
7.972 
7.302 
5.522 
9.277 
4.510 
6.641 
6.321 
5.232 
4.695 
5.446 
6.749 
7.C58 
8.559 
7.753 
9.810 
9.516 
8.583 
9.310 
8.332 
7.267 
9.048 
10.840 
12.026 


50  . 
40  » 
55  •« 

40  » 

35  » 

36  » 
39  » 

38  » 

37  . 
36  • 

35  I. 
33.75 

39  . 
30.  » 
32  . 

36  • 
41.50 
44.80 
36  » 
30  • 
42.50 

41  » 
39.50 
48 

49 
48 
39 
34 
30 
42 
45 
38 
31 
37 
52 
50 
60 
52 
71 
70 
61 
64 
66 
49 
58 
80 
84 


,50 


2« 

sem 

fr. 
50 
50 

50 

58.71 

40 

36 

56 

43 

35 

37 

38 

31 

36 

36.50 

30 

32 

40 

46 

55 

30     » 

34.50 

41 

32 

42 

44 

49 

43.50 

35 

77 

34 

43 

36 

33 

35 

43 

46 

62 

66 

62 

73 

69 

65 

72 

56 

58 

75 

79 

93 


An  VIII  (2e  sem.) 

An  IX 

An  X 

An  XI. 

An  XII 

An  XIII 

AqXIV-1806.... 
1807 


1809.... 
1810.... 
1811.... 
1812.... 
1813.... 
1814.... 
1815.... 
1816. . . . 
1817.... 
1818.... 
1819.... 
1820.... 
1821.... 
1822.... 
1823.... 
1824.... 
1825.... 
1826.... 
1827.... 
1828.... 
1829.... 
1830.... 
1831.... 
1832.... 

1833 

1834.... 

1835 

1836.... 
1837.... 

1838 

1839 

1840 

1841.... 

1842 

1843 

1844...., 

1845 

1846 

1847 


ptes  au  commerce  i\oh  vXtq  ^r\%  h  la  Intlro,  an  moins  à  partir  de  1820,  n'ayant  pas  mémo  compris  dans    les 
pu  faire  lo  départ  dos  escomptes  gouverncmeulaux  (bons  du  triisor  ou  autres  cflets)  do  ceux  au  commerce. 


iO  fO  ^*  Oi  l^  Oi  O  (?«  -^  ■^■*  CO  3-0  i-^ 


00  CO  00  (M  O  00  00  >*  5-<  O  CTi  oc  5-0  t^  GO  t^  00  O»  O  05  O  iO  ?o  "»-  O  -*  (îj 

ooooio«*-aoio«>-ooooo!OG-i'<i"ooi:^QOîOi^oo>«o»*a5»ni-^fd 
^  ^  ^  CT  fo  fo  ei  (?i  ^  ^  «*"  i>  00*  "-<  o  00'  <»  o  «*  o  -^  r^  o  o  îTS  eo  »*  (N  00  QoVi  t^  1--I  co  «»i 


Jii  v-   -H  o  o  03  O  « 


■  05  O  !--  (?1  I 


■O(î1«l-«*O!nfC00l>-Mt^O(yi«Ot^>*>*00!0  00iyi!ncCî-'5O00O«3- 


ë.  e 


Q  i^  o  (S'i  ffi  £2  <»  oc  •»<  o  »*  o  M  <r6  in  ai  G'i  fô  s6  -^  (?<  cr^  o  -^  -i»-  *«  ''^  o  00  r-- 1--- 1-^  i<  s^  îô  «s  «o  ■^  o»  o  0^ 

rt  eCS>lfOG^«f«*îO«>incooeOl^OOCOOO'^(5'1i-'5rCB>«GOeCiQO«*iOin>*'^înosoOQOl:^t^O»t^OOOfr 


icoM-*»*f<5cofOfOcocofoc>î»*cocvîfoooeo>*«*îOWJ.'5«:: 


■rtjr3oO'»<'«^'*!ft05«i'050!ncocvt^-^>*mO"^oooto«*t^o 


I  (M  ^  00  >*  00  sn  r^  cr 
_i«*totoo^^<cooo: 


_^  =  ^  <,;  G'1-HO!0-*oofOl:--lOl^t^fO(:^^oooot-•C5lOOOC>ooOîn-»<t^i>^oo■^fflt^Oi«*•^eo!Oco-*ov»*er 

—  "3  "  "3  o  >^  50  co  00  o  -H  ce  fc  •i»- 1>!  (5>T  ^  o  o  o^  r^  ,^  00'  o  !«  ■^'  ï»  G^  «^  ■-<  >*  ^i  <^^  «=  >*  <^i  »*  « 

°  S  «  3  =  ^^•»^<»f^l^o^c^^*s^05cv5ooooo"■ooc3Cî50■-*l"-••»^<^■|<ûfo^«*oo5C3C500co>^^•05«o-H005a3^ra(^ 

t^'g-i    c  "                      -irt'^'<r<(?I^CCf0«J'<*C5l--.i»O5f0O-wl>'O«50Sir5O»*«ttOl^l^-»iî0O05as00l:^f0a>00®)|« 


5!  m    S   1:?  tf  t;  tJ  ti  tJ  ti  "!^  1:^ -^  ti  ■"■"■" -^  ■"'-'■" -"^  •"  tî  t;  ti  t;  î^  «^  w  M  eo  00  o  o -^  ce  r-.  e<  fo  ec  *»  O  O  o 

•  5  ç;  .-  -ai  -oj  -a>  'a>  'i/  -«  -cj  'oj  -<a  Mil  -oj  o  su  su  •«  o  -o  '«j  -«  -«  ■«  "^  •1'  '<^  ^^  ^H  ■^  ^r  -<i-  -«- 1    s»,  ^j  >. 

-o  S   csaccasHcccaasccuccsnHCu 


^  ^ 

°   I 

«  > 

f^ 

< 

î^ 

â^ 

■îù 

-ca     ^ 

S     01 

Ï3     S^ 

« 

.ftq 

«0 

•^     « 

g 

•a  B  ,2  CEE 

m  5  =  a   Ci   a 

a  a  ■-  -Qj  .Qj  -aj 

°  s  =  C   C  H 


(îï(SCHOO(N'^t>i0005»*^(yït^(3q«l>iO®ï<?ï'*^<î-'««OOCOOîOI:-»fOOO«0'^OiC5-^lN-^-^G<0( 

)  o  -*'  ffs  sn  !0  00"  -H  i>I  ^  ^1  «o  Qo"  «^  to  oi  --■*  s-i  -*  o  ce  î.o  00  -^ 
I  io  ^o  -^  tM  00  as  ^-  i^  «o  fî-i  o  fM  -H  »*  t--.  »*  to  o  i^  00  o  co  i- 


.«*a5-*GO< 


itot-oeoeos-Tt-d-tci»*»* 


SSSS£î?^S2'>"°0'^'î''«^    ;  .•«tfoo»*cc-^(M  .;î20o»o-.!^«ît^«*wooïoa»-*i5'TQOooo«oooc 
•P^'?SS'^c^oo~*'«<M  w  "^oocs-H^c^ot^  5;QO'^t^a»i:^!j;5i.-~e>i(roooinos-TO<MOOS^fci^c< 

;t^O>*(?lCC>*OI:^0C0005   e   CoosoçOt^OOOOO   '=«ût^'»«a-»*~c--d'»*»*©'1S'l(3'liO00iO>*eO-»<CiC 


I  (?l  S'K?»  ff  I  CT  . 


©-i-HO(M(M-^ooçoooa50ooooooo™p<»*»*®^în«ot^ï^QO'*coo»^(0^4«*«ï'«^oooe^> 


_    te   2  Oi 

d   '^   «  «^ 


i-?H<M<MfOCcir.*C-.  r^0000G'100O!-0C5~^^5"|^'^-î^S-11.'îî-0O«*f0îOI>>OifS'^0Ct-^' 

.i^^G.i(î.-Jg;ifO(3^1COfOCOCV5COCOeOfOfCfOf»îfO(?T-*JO^Î»îfOi 

.  ■^_C»OOI>..MS^OO^-H05îOOOOlSG'Tl:^vj-C5"*,QOt^tOt^«OCOCOQOfC0050<?lfC«0 

l-HirîO0O5-^ 


g    EooCTt^t^'jDccîOJOvS'ïoooaiîoco 


lSG'Tl:^vj-C5"*,QOt^tOt^«OCOCOQOfC0050<?lfC«0-^'sÛ'^0- 

-H  fO  îO  ^  in  <^  "^  O  •<*  05  0>  W  O  "^  O  co  00  es  SOI  ■^  m  00  05  ■^  ~!T  ;■ 
roOîO'^Cs®''*co(5-iC5i:^a3CO-^OOOOl^t--.^HfMîni^t^l^«j 
>*l>.l><00®^.  ^<^-^_'=005C5O-?i(MOOO0i«»'©ï'*^'-<00«OÇJ 

^H  ^H  "^  ^H  ^-(  ^4  ^H  ^H  «H  -^  «^  1^  i^  ^rl 


-;;     "■     ^t^-g^^snc<î-rt(?TC0Ç0sn5ût^>*00v*^^OOO'5''î®''',  l?'_Cçc0O(?l-^0i-*»*Q0«505CT-»HOC0C0C 

3  ~  .(p.a>-o'0-o  i^i«Hi>.coiooo«o^H0400o5'iEr<^it^oi>*oco!noi«— <«oioeo>*iO-«"i3^«t 

5j=    acacc  ^^^iN»*-*ot^05'^°0''^'^o^o-«H^(?i(îq^(îji^ojot~-<oco-rt- 

=    £  •    •    •    T    '    '    .'    .'    ;    .■    ,'  _I  _i'    ," 


;oocO'^»*'»<c>a5<y!(5^ooCTcoo5û^iooo»*G<Joe»5'^^''''^"— ''^''^'^^®'''®^'^"^^*'*'^'*'^''' 


COOO-^OlCsOJO-JS-iî'T^OOOS'I'jtODOîOîn.^"^'*'^^'''''^'^'^®^'^'^'''^^'*'^^^^'"' 

soo05^«*'Os-i50C505'?io'?i?^ooiSl^S^'"-'^-^t^«^s^i^-+coi>.o«ooco!ooi-.c2-Hc: 


.  o  05  o  co  <: 


;(MO-«Hi5'l'^0-*mO>J3-tOI>.fOOOOîOO^H«0'^"^"^'^**'— "^'^^^'— '^*'— "^'— '^^®'®'" 


i  =  I 

M    s    = 


«*t^in(yieocococo!r5îoâ5'<*"î^^"5^^<s^'*'^"^oc>*coiOïO«*> 
jj  ç5  ç^  ^«oœ^^_oooqooo■^<^lOocoocot^(^l(ro(^lcoco'^.^'^.~*.^.'^.•^'^<^®^.®*. '^.''*.''='.'*<»«^^ 
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Annexe  Q. 

(Page  156.) 

Opérations  annuelles  et  résultats  par  année  des  trois  principales  caisses 
de  crédit  existant  à  Paris  au  moment  de  la  Révolution  de'VèA.^  ^ 

1°  Caisse  Laffitte-Gouin. 


Portefeuille 

Bilk 

ts 

(E 

Capital 

effectif.  Effets 

ntrée.) 

de  caisse.                   Répartitions  aux  actions  de 

Exercic. 

.    Somm. 

Émis. 

Remb.           5,000  fr. 

1,000  fr. 

mill^  mille. 

millions. 

millions. 

millions.                      fr. 

fr. 

1837-38    15    220 

276.4 

60.2 

45.6    4  0/0  +  50 

»    5  0/0  +  10    » 

1839.. 

15    313 

296.2 

35.6 

39.9    4  0/0  +  30 

»    5  0/0+   G    » 

1840.. 

15    338 

317.5 

54.9 

48.5    4  0/0  +  37.50    5  0/0+   7.50 

1841.. 

15    371 

321.9 

42.6 

46.5    4  0/0  4-32.50    5  0/0+   6.50 

1842.. 

15    439 

346.5 

43.2 

39.2    4  0/0  +  30 

»    5  0/0+   6    » 

1843.. 

15    437 

332.2 

58.1 

47.2    4  0/0  +  inc 

5  0/0  +  inc. 

1844.. 

.     15    476 
.     17    618 

357.9 
499.8 

80.1 
79.4 

75.8    4  0/0 

5  0/0 

1845  2. 

81.4               4  0/0  +  40  fr.  » 

1846.. 

17    575 

465.0 

84.1 

77.6               4  0/0-1-35         » 

1847.. 

17    479 

395.1 

79.2 

82.9               4  0/0  +  25         » 

c 

2°  Caisse  Ganneron. 

Portefeuille. 

Billets  de 

Répartitions  aux  actions 

Capital 
effectif. 

(Entr 

ée.) 
Sommes 

caisse. 

de  1,000  fr.  libérées. 

Exercices 

Effets. 

Émis.       Rembours. 

Intérêts.       Dividendes. 

millions. 

mille. 

millions. 

millions.      millions. 

francs. 

1843 

6.8 

70 

80.2 

6.3          2.7 

3  0/0          7    »   , 

1844 

9.4 

223 

244.1 

14.4        12.5 

3  0/0        30    » 

1845 

9.4 

384 

408.8 

39.7        35.1 

3  0/0        60    » 

1846 

11.8 

414 

444.4 

41.1        36.8 

3  0/0        50    » 

1847 

11.8 

364 

396.3 
Caiss 

24.5        33.2 
E  Baudon. 

3  0/0        31.25 

Portefeuille. 

Répartitions  aux  actions. 

Capital 
effectif. 

(Entrée.) 

Billets  de  caisse. 

(1 ,000  fr.  375  fr.  payés.) 

Exercices 

Effets. 

Sommes. 

Émis.        Rembours. 

Intérêt.     Dividendes. 

millions. 

raille. 

millions. 

millions,        millions. 

francs. 

1846 

7.5 

45 

132.4 

3             1.8 

4  0/0 

1847 

11.3 

159 

264.9 

inc.          inc. 

4  0/0        14.16 

*  Los  sommes  sont  par  unité  de  millions  de  francs;  les  quantités  d'effets  par  unité  do  mille 
effets. 

*  A  partir  de  cette  année,  il  n'y  eut  plus  que  des  actions  de  1,000  fr.  entièrement  libérées. 
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Annexe  R. 

(Page  161.) 

Extraits  de  V ouvrage  de  Saint- Aubin,  intitulé  :  des  Banques 
particulières  en  1795. 

a  On  forme  assez  communément  des  systèmes,  où  les  finances 
publiques  se  trouvent  combinées  avec  les  finances  des  particu- 
liers ;  je  suis  d'avis  qu'il  faut  les  isoler.  Toutes  les  fois  qu'on  les 
a  confondues,  j'ai  observé  constamment  qu'elles  étaient  plus  mal 
administrées,  tandis  que  l'administration  était  plus  coûteuse  ;  que 
la  responsabilité  devenait  illusoire,  et  que  les  intérêts  d'une 
partie  étaient  toujours  sacrifiés  à  ceux  de  l'autre.  Il  est  presque 
impossible  de  veiller  à  deux  grands  intérêts  à  la  fois,  d'oii  je 
conclus  que  le  meilleur  parti  que  le  gouvernement  puisse  prendre 
est  de  faire  ses  propres  affaires  et  de  laisser  aux  particuliers  le 
soin  de  faire  les  leurs  ;  que  ces  derniers  en  agissent  de  même 
à  l'égard  du  Gouvernement,  et  ils  s'en  trouveront  très  bien. 

a  ...  J'ai  déjà  dit  que  je  n'approuvais  pas  que  la  Banque  fût 
administrée  pour  le  compte  du  Gouvernement,  parce  que  je  pen- 
sais qu'un  gouvernement  ne  devait  pas  devenir  banquier,  pas 
plus  que  marchand  ou  manufacturier.  On  connaît,  généralement, 
les  mauvais  effets  de  la  folie  de  quelques  gouvernements>  ou 
princes,  qui  ont  joué  un  de  ces  derniers  rôles  ;  et,  en  se  chargeant 
de  celui  de  banquier,  il  en  résulterait  probablement  les  mômes 
inconvénients. 

«  Mais  quoique  le  Gouvernement  ne  doive  pas  se  charger 
directement  de  l'administration  entière  de  la  Banque,'ne  serait-il 
pas  convenable  d'établir  quelque  liaison  entre  eux?  Le  Gouverne- 
ment ne  pourrait-il  pas  avoir  un  intérêt  dans  la  Banque,  et  ne 
serait-il  pas  possible  de  combiner  un  système  de  finances  publi- 
ques et  particulières?  Je  ne  le  pense  pas,  parce  que  cette  liaison 
ne  me  paraît  ni  nécessaire  ni  utile. 

«  Elle  n'est  pas  nécessaire,  car  les  particuliers  sont  aussi  bien 
en  état  de  gouverner  leurs  finances  que  de  conduire  toute  autre 
affaire  domestique,  et  le  Gouvernement  peut  conduire  les  finances 
de  l'État  sans  avoir  besoin  de  se  mêler,  en  aucune  manière,  des 
arrangements  que  les  particuliers  font  entre  eux.  Je  ne  prétends 
pas  empêcher,  par  là,  le  Gouvernement  et  les  banques  particuliè- 
res de  s'assister  mutuellement,  ou  de  faire  des  opérations  avan- 
tageuses àl'un  et  aux  autres;  je  voudrais  seulement  que  la  base, 
l'administration  et  la  responsabilité  des  systèmes  de  finances  pu- 
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bliques  et  particulières  fussent  absolument  séparées  et  distinctes. 

(c  La  liaison  entre  le  Gouvernement  et  les  banques  particu- 
lières n'est  pas  utile,  parce  que  l'intervention  du  Gouvernement 
dans  les  finances  des  particuliers  complique  ce  qui,  auparavant, 
était  simple,  et  produit,  par  là,  une  foule  d'inconvénients  : 

«  1">  Elle  occasionne  plus  de  frais  dans  l'administration,  tandis 
que  celle-ci  est  ordinairement  plus  mauvaise.  Les  particuliers 
sont  plus  économes  dans  la  conduite  de  leurs  affaires  que  les 
Gouvernements  ne  peuvent  l'être.  Il  est,  d'ailleurs,  probable 
qu'ils  administreront  avec  plus  de  soin  et  de  zèle,  quand  ils  tra- 
vailleront entièrement  pour  leur  propre  compte,  que  lorsque  ce 
sera,  au  moins  en  partie,  pour  celui  du  Gouvernement,  dont, 
sous  ce  rapport,  ils  ne  seront  que  les  commis,  qu'ils  soient  sala- 
riés ou  non. 

a  2®  La  responsabilité  des  administrateurs  court  risque  de 
devenir  illusoire,  en  ce  qu'ils  sont  exposés  à  la  tentation  conti- 
nuelle de  favoriser  le  Gouvernement  dans  leurs  opérations,  en  se 
fiant  sur  la  protection  qu'il  leur  accordera  pour  les  mettre  à  l'abri 
de  toute  poursuite.  C'est  par  cette  raison  que  les  administrateurs 
de  la  Caisse  d'escompte  se  laissèrent  engager  à  prêter  des  fonds  à 
M.  Necker,  et  qu'ils  le  firent  avec  impunité,  quoique  à  l'insu  des 
propriétaires,  et  contre  les  statuts  formels  de  la  Caisse.  C'est 
encore  par  la  même  raison  que  la  Compagnie  des  Indes  orien- 
tales, en  Angleterre,  s'écarte  si  souvent  de  ses  règlements  pour 
favoriser  le  ministre,  dont  le  crédit  tire  toujours  d'affaire  les 
administrateurs  qui  prévariquent. 

a  3"  Cette  liaison  donne  à  certains  individus  une  influence  illé- 
gale dans  l'État  ;  elle  les  expose  à  la  tentation  continuelle  de  sa- 
crifier les  intérêts  des  propriétaires,  pour  favoriser  les  projets 
des  gens  en  place. 

«  4°  Elle  donne  de  même  une  influence  illégale  au  Gouverne- 
ment;, et  érige  un  pouvoir  dont  il  peut  grandement  abuser,  sur- 
tout en  temps  de  troubles.  Un  négociant  estimable  peut,  comme 
nous  avons  vu,  être  réduit  à  la  détresse,  parce  que  ses  opinions 
ne  cadrent  pas  avec  celles  des  hommes  en  place. 

ce  II  peut  être  privé  des  ressources  et  des  avantages  dont  jouis- 
sent ses  voisins,  uniquement  parce  qu'il  est  plus  honnête  et  plus 
délicat  qu'eux. 

«  5°  Cette  liaison  diminue  la  sûreté  du  public.  Une  banque 
assistée  par  le  Gouvernement  sera  toujours  tentée  d'augmenter 
l'émission  du  papier  au  delà  des  limites  convenables,  dans  la 
confiance,  que,  si  on  la  gène  pour  les  payements,  le  Gouverne- 
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ment  viendra  à  son  secours.  Law,  j'en  suis  persuadé,  aurait 
plutôt  résigné  sa  place  que  d'étendre  rémission  de  son  papier- 
monnaie  comme  il  le  fit,  s'il  n'avait  pas  compté  sur  les  secours  du 
Gouvernement.  Dans  ce  cas,  une  partie  considérable  du  papier 
émis  par  la  Banque  finit  par  n*avoir  plus  d'autre  hypothèque  que 
le  caprice  du  ministre,  ou  la  réussite  des  directeurs  de  la  Banque 
dans  leurs  intrigues  pour  obtenir  sa  faveur. 

c(  6**  Finalement,  cette  intervention  dij  Gouvernement  confond 
deux  intérêts  différents  qui,  loin  d*étre  toujours  les  mêmes,  sont 
souvent  diamétralement  opposés.  Or,  la  Banque  ne  peut  servir 
deux  maîtres,  Comme  ses  administrateurs  ne  peuvent  veiller  égale- 
ment à  deux  grands  intérêts  à  la  fois.  Il  sera  toujours  de  l'intérêt 
du  Gouvernement  de  rendre-  les  opérations  de  la  Banque  secon- 
daires aux  siennes  ;  ce  qui  ne  saurait  se  faire  sans  sacrifier  les 
intérêts  des  propriétaires. 

a  L'histoire  de  la  Banque  de  Law  prouve  le  danger  de  ces  liai- 
sons entre  le  Gouvernement  et  une  banque  particulière.  Celle  de 
la  Caisse  d'escompte,  que  le  Gouvernement,  cependant,  ne  comp- 
tait contrôler  en  aucune  manière,  donne  de  nouvelles  preuves  à 
cette  assertion.  La  Caisse  fut  florissante,  tant  qu'elle  demeura 
établissement  particulier;  mais,  dès  qu'on  l'eût  engagée  à  prêter, 
en  1783,  6  millions  au  Gouvernement,  elle  fut  réduite  à  la  dé- 
tresse et  forcée  de  suspendre  ses  payements.  Après  s'être  remise 
de  cet  échec,  elle  se  forma  sur  un  nouveau  plan,  et  elle  fleurit 
encore  une  fois  pendant  très  longtemps,  jusqu'à  ce  qu'en  1789, 
les  administrateurs  furent  induits  de  nouveau  par  les  sollicita- 
tions de  M.  Necker,  à  avancer  15  millions  au  Gouvernement,  à 
l'insu  des  propriétaires.  Peu  de  temps  après  on  demanda  un 
nouveau  prêt  ;  les  emprunts  ne  finirent  pas,  et  les  affaires  de  la 
Caisse  tombèrent  dans  une  confusion  totale.  Ce  qui  est  vraiment 
curieux,  c'est  de  trouver,  en  lisant  les  détails  de  ces  événements, 
que  le  Gouvernement  qui,  par  ses  arrêts,  avait  excessivement 
restreint  la  caisse,  et  gêné  ses  opérations  par  plusieurs  règlements 
inutiles,  fut  le  premier  à  séduire  les  administrateurs  pour  en  en- 
freindre les  plus  sacrés,  lorsque  cette  infraction  était  à  sa  conve- 
nance. Tels  ont  toujours  été  les  effets  de  ces  liaisons  dangereuses 
entre  le  Gouvernement  et  les  banques  particulières. 

a  Dans  quelques-unes  des  Banques  d'Ecosse,  le  capital  est  fixé 
et  ne  peut  être  augmenté  sans  la  permission  du  Gouvernement, 
mais  jamais  celui-ci  n'exerce  aucune  inspection  sur  les  Banques. 
Leurpropreintérêt  etleur  caractère  de  probité  connu,  suffisentpour 
les  empêcher  d'émettre  trop  de  papier.  La  multitude  de  rivales 


APPENDICE.  351 

qu'a  chaque  Banque  lui  renverrait,  sur-le-champ,  le  surplus  à 
charge,  et  cette  garantie  vaut  mieux,  pour  le  public,  que  tous  les 
inspecteurs  du  monde.  Si  de  pareilles  banques  étaient  instituées 
en  France,  elles  devraient  être  établies  sur  des  principes  sem- 
blables. La  seule  chose  que  le  Gouvernement  pourrait  avoir  à 
démêler  avec  elles  serait  uniquement,  vu  leur  nouveauté  dans 
ce  pays,  de  leur  donner  sa  sanction,  en  reconnaissant  leur  exis- 
tence dans,une  charte.  Cette  charte  aurait  pour  objet  :  1°  de  fixer 
le  minimum  des  fonds  de  chaque  banque,  afin  d'empêcher  les 
aventuriers  d'en  imposer  au  public;  2°  de  leur  défendre  d'émettre 
des  billets  au-dessous  d'une  certaine  valeur,  quoique  je  doute 
qu'un  pareil  règlement  soit  utile  *  ;  et  3°  de  déterminer  si  les  pro- 
priétaires seront  rendus  responsables  ou  non  pour  plus  que  leurs 
portions  primitives  à  la  Banque. 

a  Comme  il  ne  faut  pas  que  la  Banque  soit  conduite  par  le 
Gouvernement,  il  ne  faut  pas,  non  plus,  qu'on  en  fasse  un  mono- 
pole en  faveur  d'une  &eule  classe  d'individus.  Smith  soutient  que 
de  pareils  établissements  doivent  être  laissés  parfaitement  libres. 

«  Si  on  empêche  les  banquiers  de  mettre  dans  la  circulation 
«  des  billets  de  banque  ou  des  billets  payables  au  porteur,  au- 
«  dessous  d'une  certaine  somme,  et  si  on  les  oblige  à  payer  sans 
«  déport  et  sans  condition,  ces  sortes  de  billets,  dès  qu'ils  sont 
«  présentés,  on  peut,  en  toute  sûreté  pour  le  public,  laisser  leur 
a  commerce  libre  à  tout  autre  égard.  La  sûreté  du  public,  bien 
a  loin  de  diminuer,  n'a  fait  qu'augmenter  par  la  multiplication 
«  des  compagnies  de  banque  dans  les  deux  royaumes  unis  de 
«  rÉcosse  et  de  l'Angleterre,  événement  qui  a  donné  l'alarme  à 
«  tant  de  monde.  »  (Smith,  liv.  II,  chap.  ii,  à  la  fin  (Tome  I", 
p.  409  de  l'édition  Guillaumin,  1843.) 

c<  Beaucoup  de  gens  instruits  en  France  ont  adopté  les  mêmes 
^  principes. 

«  Le  citoyen  Dupont  de  Nemours  proposa  à  l'Assemblée  natio^ 
nale,  en  1789,  «  d'abandonner  l'entreprise  des  banques  aux  lois 
«  de  la  liberté  du  commerce.  » 

Saint-Aubin  affirme  que  Lecoulteux-Ganteleux,  plus  tard  l'un 
des  fondateurs  de  la  Banque  de  France,  était  de  son  opinion  sur 
la  question  de  la  liberté  des  banques  d'émission.  On  sait  que  ce 
dernier  se  retira  de  la  Banque  de  France  en  1806,  à  l'époque  où 

•  Dans  la  situation  actuelle  où  se  trouve  la  France,  et  où  il  est  essentiel  surtout 
d'alimenter  l'industrie  en  détail,  je  crois  qu'il  ne  faudrait  aucunement  restreindre  les 
banques  à  cet  égard,  mais  leur  permettre  d'émettre  des  billets  pour  des  valeurs  aussi 
petites  qu'elles  jugeraient  à  propos.  (Noie  de  Saint-Aubin.) 
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cette  institution  échangea  sa  liberté  contre  les  bénéfices  frelatés 
d'un  monopole. 


Annexe  S. 

(Page  179.) 

Voici  la  liste  des  villes  qui  furent  dotées  de  comptoirs  nationaux 
d'escompte  après  la  révolution  de  1848  ;  nous  avons  indiqué  par 
des  caractères  italiques  celles  où  la  durée  du  comptoir  fut  proro- 
gée en  1851  ou  1852,  et  par  des  caractères  gras  celles  où  des 
comptoirs  d'escompte,  qui  n'étaient  plus  alors  nationaux,  succé- 
dèrent, sous  forme  anonyme,  aux  comptoirs  nationaux,  ainsi 
nommés  de  la  coopération  de  l'État  et  des  villes  à  la  formation 
de  leur  capital.  Nous  disons  sous  forme  anonyme,  car,  dans 
d'autres  villes,  les  mêmes  établissements  furent  continués,  géné- 
ralement avec  succès,  sous  forme  en  commandite. 

Nous  avons  suivi  l'ordre  d'entrée  en  opérations  de  ces  établisse- 
ments en  en  indiquant  la  date  entre  parenthèses,  à  la  suite  du 
nom  de  la  localité. 

Enfin,  les  noms  des  villes  accompagnés  d'un  astérisque  (*)  sont 
ceux  des  localités  possédant  une  succursal.e  de  la  Banque  de 
France  (anciens  comptoirs  et  banques  départementales)  au  mo- 
ment de  l'ouverture  des  bureaux  : 


1 

Paris*  (Seine) 

(18  mars  1848) 

2 

Marseille  *  (Bouches-du-Rhône) 

(22     -       —  ) 

3 

Nantes  *  (Loire-Inférieure) 

(25     -       —  ) 

4 

Reims  *  (Marne) 

(28     -       —  ) 

5 

Clermont-Ferrand  *  (Puy-de-Dôme) 

(30     —       —  ) 

6 

Mulhouse*  (Haut-Rhin) 

(30     -       -  ) 

7 

Troyes  (Aube) 

(31     -       -) 

8 

Bordeaux  *  (Gironde) 

(31     -       -) 

9 

Rethel  (Ardennes) 

(31     -       -), 

10 

Mais  (Gard) 

(1er  r^vril    —  ); 

11 

Nîmes  *  (Gard) 

(1-    -     -); 

12 

Nancy  (Meurthe) 

(3       -       -  ); 

13 

Rouen  *  (Seine-Inférieure) 

(^     -     -  ); 

14 

Strasbourg  *  (Bas-Rhin) 

(4       -       -  ); 

15 

Rochefort  (Charente-Inférieure) 

(8     -     -); 

16 

Lyon''  (Rhône) 

(9      -      -  ); 

17 

Avignon  (Vaucluse) 

(11     -      -) 

18 

Colmar  (Haut-Rhin) 

(12     -       -); 

19 

Poitiers  (Vienne) 

(12      -        -); 

20 

Beauvais  (Oise) 

(15     -        -  ); 

21 

Lille'^  (Nord) 

(15     -       -); 

22 

Niort  (Deux-Sèvre?^ 

(15   avril  1848); 

APPENDICE. 

23 

La  Rochelle  (Cliarente-Iniërieure) 

(15  avril  1848  ); 

24 

Sainte-Marie-aux-Mines  (Haut-Rhin) 

(15 

— 

-  ): 

25 

Angers  (Maine-et-Loire) 

(17 

— 

-  ); 

26 

le  Havre  *  (Seine-Inférieure) 

(19 

— 

-  ); 

27 

Yire  (Calvados) 

(19 

— 

-  ); 

28 

Cha  lon-sur-Saône  (Saône-  et-Loire) 

(20 

— 

-  ); 

29 

Metz  (Moselle) 

(21 

— 

-  ); 

30 

Saint-Lô  (U-ànche) 

(22 

— 

-  ); 

31 

Granville  (Manche) 

(25 

— 

-  ); 

32 

Cambrai  (Nord) 

(28 

— 

~); 

33 

Louviers  (Eure) 

(28 

— 

-  ); 

34 

Condé-sur-Noireau  (Calvados) 

(29 

— 

-  ); 

35 

Abbeville  (Somme) 

(1er 

mai 

—  ); 

36 

Carcassonne  (Aude) 

(1er 

— . 

-  ); 

37 

Charle  ville  (Ardennes) 

(1er 

— 

-  )î 

38 

Elbeuf  (Seine-Inférieure) 

(1er 

.  — 

-  ); 

39 

Neufchâteau  (Vosges) 

(1er 

— 

-  ); 

40 

Orléans  "  (Loiret) 

(1er 

— 

-  ); 

41 

Saint-Quentin  *  (Aisne) 

(4 

— 

-  ); 

42 

Saint- Jean-d'Angely  (Charente-Inférieure) 

(10 

~- 

-  ); 

43 

Amiens  (èomme) 

(15 

— 

-  ); 

44 

Angoulême  ^  (Charente) 

(15 

— 

—  ); 

45 

Arles  (Bouches-du-Rhône) 

(15 

— 

-  ); 

46 

Le  Mans  *  (Sarthe) 

(15 

^ 

-  ); 

47 

Saint-Dié  (Vosges) 

(20 

— 

-  ); 

48 

Dôle  (Jura) 

(25 

— 

-  ); 

49 

Toulon  (Var) 

(29 

— 

-  ); 

50 

Auxerre  (Yonne) 

(1er 

juin 

-  ); 

51 

Issoudun  (Indre) 

(1" 

— 

"); 

52 

Vienne  (Isère) 

(1er 

— 

-  ); 

53 

'    Caen  *  (Calvados) 

(2 

— 

-  ): 

54 

Mirecourt  (Vosges) 

(5 

— 

-  ); 

55 

Saint-Omer  (Pas-de-Calais) 

(1er 

juillel 

t-  ); 

56 

Fougères  (Ille-et-Vilaine) 

(12 

— 

—  ); 

57 

Cette  (Hérault) 

(12 

— 

-  ); 

58 

Êpinal  (Vosges) 

(1er 

août 

—  ); 

59 

Toulouse  *  (Haute-Garonne) 

(1er 

— 

-  ); 

60 

Bayonne  (Basses-Pyrénées) 

(15 

— 

—  ); 

61 

Dunherque  (Nord) 

(21 

— 

-  ); 

62 

Nevers  (Nièvre) 

(15  sept. 

-  ); 

63 

Saint-Claude  (Jura) 

(25 

— 

-  ); 

6i 

Pontoise  (Seine-et-Oise) 

(30 

— 

-  ); 

65 

Sablé  (Sarthe) 

(1er 

déc. 

-  ); 

66 

Douai  (Nord) 

(1er 

juill. 

1849); 

67 

Alger 

(1849) 

{Yoir  pages  360  et  361  Annexe  T.) 

nn 
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Annexe  U. 

(Page  196.) 

Opérations  et  situations  annuelles  des  cinq  banques  coloniales 


Piêts  et  avances  ou  es- 

ï        1                                          .                                               1                               Siln.tinn 

o. 

compte  des  effets  sur 
place  à  une  signature 

«5 

Dividendes 
pour  cent  du  capital  versé. 

en  fin  d'exercices  (30jiiir) 

s  i 

avec  garantie 

o. 

descinq  comptes  suivants. 

«^  ïi 

<«- 

^ 

u 

a   c- 

d 

à 

i 

J. 

Exercices. 

II 

,«8 

9 
P. 

I 

S 

•a 

1 

P 

-a 

II 

O 

»   1 
-a 
1 

•E 

2i 

1 

eo 

3 

1 

•5 
o. 

s 

s 

a 

ii 

il 

II 

"s 

'5  "S 

"s  E 

^1 

i 

i| 

c 

1 
1 

i 

mills 

mills 

mills 

mills 

mills 

mills 

0/0 

0/0 

0/0 

0/0 

0/0 

mills 

... 

miils 

mills 

mills 

mills 

1852-53,, 

2,3 

0.2 

0.1 

» 

0.1 

2.7 

17.652 

18.142 



9  » 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

1853-54.. 

20.7 

4.3 

1.7 

0.6 

0.2 

36,8 

6.95 

6.80 

5.76 

'.  .* ."  .* . 
.... 

9.2 

inc. 

inc. 

inc. 

inc 

1854-55.. 

30.9 

4,0 

1,5 

0.9 

0.8 

38.0 

6.60 

6    » 

8.03 

9.5 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

1855-56., 

38.5 

4.5 

1,0 

1.4 

0.9 

46,2 

7.04 

7     » 

9.28 

*7.'262 

'ï.m 

10.1 

inc. 

inc. 

inc. 

inc. 

1856-57. . 

44.3 

4.1 

1,0 

2.1 

06 

51.8 

6.71 

7     .. 

10,08 

10.60 

5.91 

10.3 

7.6 

10.8 

16.0 

2.0 

1857-58,, 

45.9 

3.2 

1.6 

3.2 

0.6 

54,4 

9.23 

7     .) 

9.32 

9  52 

5.98 

10.6 

8.3 

12,4 

18.2 

1.7 

1858-59., 

60.1 

3.0 

1,6 

6  1 

1.5 

71.5 

8.81 

9     .. 

9,57 

10     .) 

6.8i 

11,1 

6.9 

13.5 

19.9 

2.1 

1839-60. . 

48,5 

3.8 

1.2 

8.2 

1.0 

62,7 

7.31 

7.60 

9,75 

11,30 

5.81 

11.4 

8.1 

12,3 

18.5 

4.3 

1860-61 . . 

56.1 

4.2 

1.8 

7.5 

0.9 

70.4 

10.69 

10     .) 

10.35 

12.40 

6.86 

11.8 

7,6 

15.3 

17.3 

1.3 

1861-62,, 

63.5 

4.3 

1.5 

8.6 

1.1 

78.9 

10.81 

13     .. 

11.62 

16     » 

6,97 

11.5 

6.9 

15.6 

17.4 

1.6 

1862-63., 

67.5 

3.8 

1.9 

7,3 

1.0 

81./, 

7.39 

10.25 

10.72 

15.80 

7,13 

12.6 

7.8 

16.3 

17  7 

1.6 

1863-64,. 

69.8 

4.4 

1.7 

7.6 

1.0 

84,.^ 

7.18 

10.50 

11,98 

21     » 

7.51 

13.0 

7.5 

17.4 

18,5 

1.9 

1864-65, , 

61.0 

3.4 

2,3 

8.4 

0.7 

75.6 

9.43 

néant 

3.66 

6.20 

6.47 

12.7 

7.4 

17.5 

18  1 

1.7 

1865-66,. 

51.3 

3.6 

2,0 

10  1 

0.4 

67.9 

9.55 

néant 

9.94 

13.58 

3.76 

12.5 

7.8 

18.5 

20.9 

1.9 

1866-67.. 

48.8 

3.0 

1.5 

7.5 

0.4 

61,2 

9. 66 

néant 

5.27 

10.27 

2.10 

12.8 

7.7 

15.4 

18.1 

2.4 

1867-68., 

36.2 

3.2 

1.2 

7.4 

0.9 

48.9 

4.07 

néant 

5.07 

8.30 

6    .) 

12.5 

9.0 

11,0 

18.5 

3.9 

1868-69.. 

.31,0 

3.2 

0.7 

6.8 

0.5 

42,2 

11.83 

9,41 

5.50 

11.31 

6.70 

12.4 

9.3 

10.8 

19.7 

4,7 

1869-70,. 

32.6 

3.1 

0.7 

7.7 

0.6 

54.7 

14,75 

9.80 

8.14 

10.83 

6.50 

12.7 

11,0 

10.3 

18.3 

5.8 

1870-71,. 

29.3 

3.1 

3.4 

9.7 

0.6 

46.1 

14.14 

9,35 

8.46 

10.20 

10.35 

13  1 

10.2 

11.3 

19,1 

8,4 

1871-72.. 

32.5 

3.4 

4.5 

8.7 

0.7 

50.9 

17.45 

11,66 

8.14 

9.64 

12.80 

13  3 

5.6 

11.9 

19,1 

7.2 

1872-73., 

38.0 

3.2 

4.3 

12.3 

0.7 

61.0 

24.11 

13     « 

8.30 

14,04 

13.40 

13.6 

10.5 

13.8 

19.7 

4,7 

1873-74,. 

44.2 

3.0 

6,4 

14.4 

0.8 

72.1 

17,95 

14     .. 

9    » 

15.31 

13,40 

14,4 

9.0 

14.1 

19.0 

4.6 

1874-75.. 

42.0 

3.2 

9.8 

14.6 

0.6 

69.3 

9.79 

11.06 

15.54 

15.04 

9,80 

14.2 

7.9 

12.9 

21.2 

4.9 

1875-76.. 

37.7 

2.6 

7,4 

13.0 

0,6 

61.1 

8.63 

11.38 

18.60 

19.23 

8.20 

14.4 

8.1 

17.3 

19.0 

3.7 

1876-77.. 

30.9 

3.1 

6.3 

11.8 

0.6 

56,8 

11,94 

14.36 

19     .. 

17.60 

3    » 

14.6 

9,6 

13.0 

20.4 

5.5 

1877-78,. 

30.6 

2.6 

6.9 

12.1 

0.5 

53.4 

12.61 

13.80 

15.50 

12.84 

3     .. 

14.6 

10.1 

15.0 

21.1 

4,2 

1878-79., 

31,5 

2.0 

6.9 

11.7 

1.0 

54.1 

16.73 

13.30 

14.40 

16.63 

5.50 

14.6 

9  .. 

16.2 

21,7 

3,3 

1879-80.. 

40.5 

2,7 

16.9 

12.8 

0.6 

73,5 

18,83 

15.60 

22     >. 

14,17 

3.10 

14.6 

9  5 

19.4 

23.5 

3,9 

4  Les  nombres  de  ce  tableau  ne  sont  pas  toujours  en  parfait  accord  avec  ceux  des  comptes-rendus 

officiels  de  la  Commission 

de  surveillance  des  banques  coloinales  séant  à  Paris  et  instituée  en  vertu  de  l'article  13  de  la  loi  du  11  juillet  1831  ;  mais  ils 

sont  directement  extraits  des  rapports  officiels  publiés  annuellement  par  chacune  des  cinq  banques,  ce  qui  nous  rassure  un  peu. 

2    Dans  ce  chiffre    sont  compris  les   arrérages   arriérés  des   rentes    provenant  de   l'indemnité  coloniale    et  affectées  à   la 

formation  du  capital  de  la  Banque. 
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Annexe  V. 

(Page  198.) 

Tableau  des  opérations  annuelles  et  de  la  situation  en  fin  d'exercice 
des  principaux  comptes  de  la  Banque  de  V Algérie. 


1851-52... 
1852-53.., 
1853-54.., 
1854-55... 
1855-56... 
1856-57... 
1857-58... 
1858-59... 
1859-60... 
1860-61... 
1861-62... 
1862-63... 
1863-64... 
1864-65... 
1865-66. . . 
1866-67... 
1867-68... 
1868-69  *  . 
1869-70. . . 
1870-71..'! 
1871-72... 
1872-73... 
1873-74... 
1874-75... 
1875-76... 
1876-77... 
1877-78... 
1878-79... 
1879-80... 


millions 

8.8 
13.7 
18.2 
20.5 
21.8 
32.7 
39.6 
43.3 
53.9 
62  » 


r. 

11. 

78. 

96. 

97 
112. 
125.5 
154  .) 
150.9 
203.3 
218.0 
230.1 
185.7 
175.4 
193.9 
203.7 
265.4 
361.1 


c 

Situation  en  fin  d'exercice. 

^   6  ^ 
111 

1' 

œ  .H 

3   à 

'5 

o    a 

£  ° 

S  ^.S 

- 

a 

U 

^^i 

millions 

millions 

millions 

millions 

raillions 

8.4 

0.8 

1.7 

1.4 

0.1 

12.7 

1.1 

2.2 

2.1 

0.2 

16.6 

2.4 

2.4 

3.1 

0.6 

26.2 

2.4 

2.5 

3.5 

0.7 

33.2 

2.5 

3.9 

3.6 

0.6 

36.8 

3  2 

5.7 

4.4 

0.8 

47.1 

2.7 

5.8 

4.6 

1  » 

20.4 

3.5 

6.5 

5.0 

1  » 

19.6 

3.8 

8.3 

5.7 

1.4 

18.2 

4  » 

9.6 

6.2 

1.2 

17  .. 

4.7 

9.9 

7  » 

1.5 

15.4 

5.2 

11.1 

8.3 

1.3 

25.3 

6.1 

11.9 

8.2 

3.7 

28.7 

6.5 

14.2 

9.2 

5.7 

27.4 

9.7 

16.3 

11.9 

7  .. 

23.8 

11.6 

15.8 

12.4 

9.7 

21.9 

12  .. 

17  » 

17.4 

5.5 

27.5 

14.6 

19.7 

20.7 

S  - 

22.3 

11.6 

23.9 

22  8 

8.2 

23.4 

13.2 

37.8 

.34.7 

9.8 

33.8 

14.6 

41.6 

42.7 

6.7 

32.7 

20.3 

41.9 

46.4 

6.3 

28.4 

24.3 

28.5 

38.7 

5.5 

39.5 

27.7 

28.7 

32.7 

12.6 

55.4 

30.5 

29.3 

37.2 

15.5 

49.9 

30.5 

31.0 

37.6 

15.0 

59.9 

31.3 

33.8 

38.5 

11.3 

50.1 

24.9 

50.4 

47.3 

9.9 

45.6 

27.6 

59.8 

59.5 

12.0 

« 

-     1 

o 

" 

Pi 

•S) 

(S 

0/0 

mills. 

4.32 

0.0 

6.13 

0.0 

6.45 

0.0 

7.. 30 

0.1 

7.41 

0.3 

7.06 

0.5 

7.20 

0.6 

8.56 

0.7 

9.30 

0.8 

9.02 

1.1 

11.29 

1.2 

11.44 

1.3 

11.63 

1.7 

12     » 

1.8 

12.40 

1.9 

12  60 

2.2 

13     .. 

2.6 

13.10 

2.9 

13.20 

3.3 

13.20 

3.7 

15.40 

5.8 

16     » 

6.1 

16     .. 

6.0 

16     .. 

0.2 

12.20 

6.2 

13.20 

6.1 

14     .. 

6.1 

14     » 

6.2 

14.20 

6.3 

Exercices, 


1851-52 
1852-53 
1853-54 
1854-55 
1855-56 
1856-57 
1857-58 
1858-59 
1859-60 
1860-61 
1861-62 
1862-63 
1863-64 
1864-65 
1865-66 
1866-67 
1867-68 
1868-69 
1869-70 
1870-71 
1871-72 
1872-73 
1873-74 
1874-75 
1875-76 
1876-77 
1877-78 
1878-79 
1879-80 


4  Pour  ne  pas  induire  le  lecteur  en  erreur,  il  n'est  pas  inutile  de  prévenir  que,  par  un  procédé  que 
nous  ne  recommanderons  pas  aux  institutions  de  circulation,  la  Banque  de  l'Algérie,  jusqu'à  fin  1868- 
18G9,  comptait  dans  son  encaisse  non  seulement  les  espèces  métalliques,  mais  ses  propres  billets.  De  la 
snrto  l'encaisse  et  la  circulatiou  étaient  trop  forts  d'une  même  somme  quo  la  Banque  de  l'Algérie  atait  le 
tort  de  ne  pas  indiquer. 
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Annexe  X. 

(Pages  206  et  207.) 

Voici  le  résumé  des  situations  et  opérations  annuelles  du  Crédit  foncier 
de  France,  de  son  origine  à  fin  1879. 


CapiU 

i  réalisé. 

B 

Prêts 
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w 
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o 

c 

o 

.î 
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•a    « 
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a 
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a 
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SU 
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il 
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millions. 

millions. 

0/0. 

millions. 

millions 

millions 

millions 

millions. 

millions. 

1852 

lâ.o 

» 

6... 

0.8 

,1 

1, 

„ 

„ 

0.8 

1852 

1853 

13.1 

22.1 

7.» 

26.» 

,, 

„ 

, 

„ 

26.» 

1853 

1854 

13.2 

5i.6 

7.0 

27.6 

„ 

„ 

,, 

„ 

27.6 

1854 

1855 

13.2 

72.2 

7.» 

12.6 

„ 

» 

» 

,) 

12.6 

1855 

1856 

14.7 

73.7 

7.» 

8.5 

,) 

„ 

., 

,) 

8.5 

1856 

1857 

14.7 

82.0 

8.» 

8.1 

„ 

u 

» 

« 

8.1 

1857 

.1858 

14.9 

113. 9 

9.» 

30.» 

0.4 

„ 

» 

i> 

30.4 

1858 

1859 

15.» 

136.7 

10.» 

26.4 

7.6 

0.0 

» 

» 

34.0 

1859 

1860 

15.» 

219.2 

12.» 

48.1 

1.9 

0.1 

„ 

19.2 

69.3 

1860 

1861 

15... 

320.8 

15.» 

87.3 

0  2 

0.3 

24.9 

112.7 

1861 

1862 

21.1 

404.7 

16.» 

86.» 

0.2 

0.6 

33  6 

120.4 

1862 

1863 

26.5 

516.8 

18.» 

107.9 

0.1 

0.5 

39.3 

147.8 

1863 

1864 

29.9 

624.7 

19.» 

74.» 

» 

0.2 

0.9 

37.1 

112.2 

1864 

1865 

30.» 

786.5 

21.» 

96.8 

» 

0.0 

0.9 

105.3 

203.0 

1865 

1866 

30.» 

1.068.» 

23  » 

112. 8 

0.1 

0.4 

147.9 

261.2 

1866 

1867 

30.» 

1.196.4 

25.» 

87.2 

0.1 

0.5 

107.2 

195.0 

1867 

1868 

30.» 

1.291.1 

27.» 

89.7 

0.1 

1.1 

60.6 

151.4 

1868 

1869 

45.» 

1.302.3 

29.» 

92.5 

0.0 

0.5 

71.4 

164.4 

1869 

1870 

45.» 

1.289.9 

5.» 

51.4 

0.0 

0.3 

18.6 

70.3 

1870 

1871 

45.» 

1.319.4 

13.» 

22.8 

0.1 

0.1 

7.» 

30.0 

1871 

1872 

45.  « 

1.314.3 

14.» 

45.1 

0.0 

0.4 

17.1 

62.6 

1872 

1873 

45.» 

1.294.5 

14.» 

13.0 

0.2 

0.2 

19.9 

33.3 

1873 

1874 

45.» 

1.304.9 

14.5 

32.2 

0.1 

0.3 

13.6 

46.2 

1874 

1875 

45.» 

1.400.3 

14.5 

45.9 

0.2 

100.8 

146.9 

1875 

1876 

45.» 

1.406.1 

9.4 

45.5 

o!'o 

0.4 

8.0 

53.9 

1876 

1877 

47.» 

1.318.1 

9.4 

42.8 

0.1 

0.5 

6.4 

49.8 

1877 

1878 

53.» 

1.331.6 

12.» 

62.4 

0.0 

0  6 

4.7 

67.7 

1878 

1879 

62.7 

1.281.1 

15.» 

46.8 

sl's 

0.0 

1.6 

70.4 

122.6 

1879 

Les  prêts  communaux  contractés  de  1860  à  fin  1879  sont  au 
nombre  de  1.795  et  au  capital  total  de  959.453.678  francs.  Ils 
comprennent  117  prêts  consentis  en  Algérie  pour  14.012.534  fr. 

Sur  l'ensemble  des  prêts  aux  particuliers,  montant  en  somme 
à  1.446.051.538,  et  en  nombre  à  26.395,  il  en  a  été  opéré,  de  1852 
à  1858,  1.404  pour  75.961.130  francs  en  espèces,  prêts  et  rem- 
boursements ;  les  autres  sont  contractés  remboursables  à  la  vo- 
lonté de  Temprunteur  en  espèces  ou  en  obligations. 
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En  réunissant  les  prêts  à  long  et  à  court  terme  (1.433.745.843 
francs),  ceux  pour  travaux  de  drainage  (1.710.822  fr.)  et  les  prêts 
spéciaux  à  l'Algérie  (10.594.872  fr.),  on  arrive,  comme  nous 
avons  vu,  à  un  total  général  de  1.446.051.538  francs,  que  nous 
envisagerons  sous  les  divers  points  de  vue  suivants  : 


1°  Relativement  à  l- importance  de  chaque  prêt. 


Prêts  au-dessous  de  10,000  i'v 

—  de  10,000  à  50,000.... 

—  de  50,000  à  100,000.... 

—  de  100,000  à  500,000... 

—  de  500,000  à  1,000,000. 

—  au-dessus  de  1,000,000 


Totaux. 


Nombre. 

Somme, 

9,778 

51,733,741 

10,165 

269,076,121 

3,338 

256,065,879 

2,922 

598,025,797 

152 

107,580,000 

m 

163,570,000 

26,395 

1,443,051,538 

2°  Relativement  à  la  durée  de  chaque  prêt. 

Nombre.  Somme. 

Prêts  de  moins  de  20  ans 758  21,069,889 

-  de  20  ans 749  22,251,523 

-  de  21  à  30  ans 1,707  59,458,988 

-  de  31  à  40  ans 286  11,244,063 

-  de  41  à  49  ans 1,747  148,420,949 

-  de  50  ans 14,659  853,927,678 

-.     de  60  ans 6,489  329,678,447 

Totaux .26,395        1,446,051,538 

3"  Relativement  à  la  nature  des  immeubles. 


Nombre.  Somme. 

Propriétés  urbaines 20,522  1,166,451,451 

-  rurales 5,532  259,492,887 

—  mixtes 341  20,107,200 


Totaux 26,395        1,446,051,538 


35S  HISTOIRE   DES   BANQUES   EN   FRANCE. 

Enfin  4<^  relativement  à  la  situation  des  immeubles. 

1»  Seine,  15,478  prêt,  pour l,045,8o6,23H 

2"  Seine-et-Oise  (32  millions),  Bouches-du-Rhône  (24), 
Seine-Inférieure  (23),  Gironde  (18),  Seine-et-Marne 
(17),  Alpes-Maritimes  (15),  Oise  (11),  Nièvre  (10), 
en  tout  huit  départements  4,127  prêts,  pour 149,368,978 

3°  Algérie  (11  millions),  Aisne,  Dordogne,  Rhône, 
Calvados  et  Cher  (8  à  9  millions  chacun).  Allier 
(7  millions  1/2),  Indre  et  Marne  (6  millions  chacun), 
Hérault,  Loiret,  Gard,  Saône-et-Loire,  Eure,  Haute- 
Vienne,  Yar,  Basses-Pyrénées  et  Orne  (de  5  à  6  mil- 
lions chacun),  enfin,  Nord,  Loir-et-Cher,  Manche, 
Charente-Inférieure,  Somme,  Yonne  et  Vienne  (de 
4  à  5  millions  chacun),  en  tout  24  départements, 
plus  FAlgérie  pour  un  total  de  4,092  prêts,  pour. .  154,784,272 

4*'  Enfin  le  restant  de  la  France  (54  départements, 
plus  l'Alsace-Lorraine)  pour  un  total  de  2, 698  prêts, 
pour 96,042,055 

Total  égal,  26,395  prêts,  pour 1,446,051,538 

Si  nous  nous  occupons  de  la  moyenne  par  prêt,  nous  arrivons 
aux  résultats  suivants  :  pour  la  Seine,  la  moyenne  d'un  prêt  est 
de  67.570  francs.  Pour  les  huit  départements  qui  suivent,  elle 
est  de  36.193  francs.  Pour  les  25  divisions  provinciales  du  troi- 
sième paragraphe,  nous  trouvons  une  moyenne  de  37.826  francs 
par  prêt,  et  enfin,  pour  les  55  départements  restant  (Alsace-Lor- 
raine en  plus),  le  prêt  moyen  est  de  35.597  francs. 

A  l'origine,  le  taux  d'intérêt  consenti  en  faveur  de  ces  emprunts 
n'était  que  de  3.70  0/0  ;  290  prêts  seulement,  au  capital  de 
22.445.300  francs,  furent  contractés  à  ce  taux.  Ensuite,  l'intérêt 
monta  à  4.25  0/0,  et  le  nombre  des  prêts  consentis  à  ce  taux  ne 
fut  encore  que  de  212,  au  capital  de  11.070.300  francs.  Le  restant 
des  prêts  a  été  contracté  successivement  à  4.51  0/0,  puis  5  0/0. 
Depuis  le  5  novembre  1879,  l'intérêt  est  revenu  à  4.45  0/0.  Pour 
les  prêts  communaux,  l'intérêt  prélevé  par  le  Crédit  foncier  de 
France  est  de  4  1/2  0/0.  Il  n'y  a  pas  de  commission  exigée  dans 
l'un  comme  dans  l'autre  cas. 
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Annexe  Y. 

(Page  158  ) 

Tableau    du    rapport    mensuel    de    l'actif  réalisé  [encaisse]   au   passif 

exigible  à  vue  {billets  au  porteur  et  à  ordrCy  récépissés  à  vue  et  soldes 

créditeurs  des  comptes  courants  du  Trésor  et  des  particuliers)  de  la 
Banque  de  France  (Paris  et  succursales]  depuis  1848. 

(Exemple  :  en  décembre  1875,  l'actif  liquide  était  contenu  une  fois 
et  huit  dixièmes  dans  le  passif  à  vue.) 

Années.    Janv.     Févr.    Mars.    Avril.    Mai.     Juin.  Juillet.  Août.  Sept.  Octob.  Nov.  Dec. 

1848 2.8  4.0  4.«  3.1  3.0  2.6  2.2  2.1  2.1  2.0 

1849.  1.9  1.9  1.7  1.7  1.6  1.6  1.6  1.4  1.3  1.3  1.3  1.3 

1850.  1.3  1.2  1.2  1.3  1.3  1.2  1.3  1.3  1.2  1.3  1,3  1.3 

1851.  1.3  1.2  1.1  1.2  1.1  1.1  1.1  1.1  l.O  1.1  1.2  1.2 

1852.  1.3  1.2  1.2  1.4  1.4  1.3  1.3  1.3  1.2  1.3  1.5  1.6 

1853.  1.7  1.7  1.6  1.6  1.6  1.5  1.7  1.8  1.8  2.2  2.5  2.5 

1854.  2.6  2.7  2.9  2.2  1.9  1.7  1.6  1.6  1.5  1.6  1.8  1.9 

1855.  2.2  1.9  1.8  1.9  1.9  1.9  2.6  2.2  2.8  3.5  3.7  3.2 

1856.  3.7  3.6  3.5  2.8  2.9  2.7  3.6  3.3  3.1  4.G  4.4  3.6 

1857.  4.0  3.7  3.2  3.1  3.1  2.5  2.9  3.1  2.9  3.4  3.8  2.9 

1858.  3.0  2.7  2.1  1.9  1.7  1.5  1.5  1.5  1.4  1.6  1.6  1.6 

1859.  1.8  1.9  1.7  1.8  2.0  1.8  1.8  1.5  1.4  1.5  1.5  1.5 

1860.  1.7  1.7  1.7  1.8  1.9  1.8  1.9  1.8  1.9  2.1  2.2  2.2 

1861.  2.8  2.4  2.3  2.3  2.3  2.2  2.4  2.4  2.3  3.0  3.1  2.6 

1862.  3.1  2.9  2.6  2.5  2.4  2.2  2.5  2.5  2.5  2.7  3.4  2.8 

1863.  3.8  3.4  2.7  2.5  2.5  2.5  3.2  3.2  3.1  3.6  4.7  4.2 

1864.  5.8  5.1  5.1  4.1  3.9  2.9  3.5  3.4  3.2  3.5  3.2  2.5 
18Ô5.  3.0  2.8  2.3  2.2  2.1  2.0  2.2  2.2  2.1  2.5  2.5  2.4 

1866.  2.9  2.7  2.2  2.1  2.2  2.1  2.0  1.8  1.7  1.8  1.9  1.8 

1867.  1.9  1.8  1.7  1.6  1.7  1.6  1.6  1.5  1.5  1.6  1.7  1.5 

1868.  1.6  1.5  1.4  1.4  1.4  1.4  1.3  1.4  1.3  1.3  1.4  1.4 

1869.  1.6  1.5  1.4  14  1.5  1.4  1.5  1.4  1.4  1.4  1.4  1.4 

1870.  1.5  1.5  1.4  1.4  1.4  1.4  1.5  2.1  2.7  

1871 5.0  3.9  3.7  3.9  3.1  4.1  4.0 

1872.  4.3  4.3  4.0  3.8  3.6  3.5  3.6  3.9  3.4  3.5  3.6  3.6 

1873.  3.9  3.8  3.8  3.7  3.7  3.9  4.3  4.3  4.3  4.4  4.4  4.1 

1874.  4.1  3.4  2.9  2.7  2.5  2.4  2.3  2.2  2.2  2.2  2.3  2.3 

1875.  2.3  2.3  2.0  2.1  1.9  1.9  1.9  1.8  1.8  1.8  1.8  1.8 

1876.  1.7  1.6  1.6  1.6  1.5  1.5  1.5  1.5  1.4  1.4  1.4  1.4 

1877.  1.4  1.4  1.4  1.4  1.4  1.4  1.4  1.4  1.4  1.4  1.5  1.5 

1878.  1.5  1.5  1.5  1.5  1.5  1.4  1.4  1.4  1.4  1.4  1.4  1.4 

1879.  1.4  1.4  1.»  1.3  1.3  1.3  1.3  1.3  1.3  1.4  1.5  1.5 

1880.  1.6  1.5  1.4  1.4  1.5  1.6  1.5  1.5  1.5  1.5  1.7  1.7 


Tableau  des  opérations  et  des  chiffres  des  principaux 


Nombre 

de 
iceursalei 

Varia 

lions  extrô 

mes  des  pi 

rincipaux  comptes  ■ 

—  Paris  et  succursales. 

Encais- 
.  sements 

au 

.  comptant 

Paris. 

Mo 

SI 

5    Capital 
de  la 

Encal 

sse. 

Portefe 

uille. 

Circulation.      Compt.  cour,  part 

gén 

Exerc. 

activité. 

Banque. 

max. 

min. 

max. 

miii. 

max. 

min. 

max. 

min. 

caii 

millions. 

mills 

mills 

mills 

mill" 

mills 

mills 

mills 

mills 

milis 

mi 

1848 

24 

91  1/4 

249* 

92* 

303* 

168* 

407* 

273* 

106* 

62* 

420.0 

11. 

1849 

25 

91  1/4 

420* 

269* 

164* 

116* 

440* 

390* 

137* 

100* 

521.0 

11. 

1850 

26 

91  1/4 

482 

427 

139* 

100* 

504* 

456* 

126* 

89* 

647.0 

11. 

1851 

27 

91  1/4 

628 

470 

149* 

94* 

564* 

504* 

150* 

92* 

713.9 

13. 

1852 

30 

91  1/4 

621 

503 

274* 

107* 

672* 

553* 

199* 

132* 

770.0 

22. 

1853 

32 

91  1/4 

534 

309 

394* 

232* 

686* 

629* 

227 

132 

923.0 

26. 

1854 

34 

91  1/4 

500 

273 

339 

260 

683* 

590* 

212 

126 

1.002.0 

25. 

1855 

35 

91  1/4 

451 

192 

480* 

310* 

664* 

593* 

.198 

115 

1.074.0 

30. 

1856 

38 

91  1/4 

294 

153 

575 

422 

667 

585 

202* 

125* 

1.121.0 

35. 

1857 

38 

136  7/8 

291 

181 

622 

499 

649 

629 

164* 

129* 

1.137.5 

.32. 

1858 

45 

182  1/2 

596 

244 

544 

349 

733 

548 

206* 

150* 

1.257.0 

30. 

1859 

47 

182  1/2 

646 

512 

572 

430 

770 

662 

342 

172 

1.373.5 

25, 

1860 

49 

182  1/2 

573 

411 

583 

429 

801 

704 

256 

174 

1.584.3 

24, 

1861 

50 

182  1/2 

431 

285 

634 

430 

802 

702 

206 

131 

1.776.9 

23, 

1862 

51 

182  1/2 

431 

286 

683 

447 

869 

757 

324 

134 

1.627.0 

27. 

1863 

53 

182  1/2 

406 

197 

681 

476 

864 

740 

211 

138 

1.752.9 

28. 

1864 

53 

182  1/2 

368 

152 

792 

562 

840 

720 

181 

110 

1.701.3 

28. 

1865 

55 

182  1/2 

521 

311 

698 

486 

924 

726 

221 

131 

1.736.9 

29. 

1866 

55 

182  1/2 

749 

382 

781 

529 

1.029 

846 

423 

134 

1.815.0 

33, 

1867 

55 

182  1/2 

1.016 

652 

716 

429 

1.195 

937 

431 

224 

2.048.8 

32 

1868 

60 

182  1/2 

1.322 

977 

581 

388 

1.326 

1.122 

539 

225 

2.397.8 

33, 

1869 

61 

18Î  1/2 

1.267 

1.065 

672 

469 

1.439 

1.295 

600 

276 

2.293.6 

37. 

1870 

61 

182  1/2 

1.319 

505 

1.381 

495 

1.814 

1.359 

625 

322 

1.792.2 

49, 

1871 

61 

182  1/2 

692 

399 

779 

350 

2.360 

1.718 

736 

256 

505.1 

47, 

1872 

64 

182  1/2 

793 

631 

1.189 

527 

2.678 

2.213 

753 

179 

1.086.1 

01, 

1873 

65 

182  1/2 

821 

706 

1.282 

878 

3.072 

2.654 

271 

142 

923.2 

56, 

1874 

68 

182  1/2 

1.331 

760 

1.241 

589 

2.916 

2.462 

295 

165 

966.6 

38, 

1875 

74 

182  1/2 

1.669 

1.316 

814 

451 

2.702 

2.331 

580 

188 

1.156.4 

61. 

1876 

76 

182  1/2 

2.183 

1.672 

664 

335 

2.617 

2.375 

524 

^38 

1.410.9 

36, 

1877 

78 

182  1/2 

2.281 

2.070 

651 

"  347 

2.725 

2.338 

696 

346 

1.400.6 

54, 

1878 

85 

182  1/2 

2.183 

1.968 

733 

393 

2.547 

2.201 

51  i 

302 

1.188.0 

58, 

1879 

90 

182  1/2 

2.252 

1.970 

862 

374 

2.328 

2.101 

536 

334 

937.0 

67. 

de  France^  année  'par  année,  du  1<"^  janvier  1848  à  ce  jour. 


lue 

Opérations  annuelles  (Paris) 


^■"^ 

Avances 

Avances 

Opérations 
annuelles 

Total 
général 

annuelles  (Paris  et  succursales).  : 

semest 

riels. 

ÎS. 

Taux 

aux 

au  trésor  el 

t       En- 

de 

Paris  et 

Produits    1 

Dépenses 

Produits 

1er 

2e 

(S.)  moyens. 

partie,  aux  municip 

1.  semble,  succursales. 

succursales. 

bruts,    administrât. 

nets. 

sem. 

sem.  ] 

Exerc. 

1» 

0/0 

mills 

mills 

mills 

mills 

mills 

mille  fr. 

mille  fr. 

mille  fr. 

Fr. 

Fr. 

.9 

4     » 

79.4 

106.7 

913.7 

960.3 

1.874.0 

8.924 

2.010 

6.914 

30 

45 

1848 

.9 

4     .. 

56.7 

112.1 

548.4 

780.2 

1.328.6 

11.434 

1.712 

9.722 

54 

52 

1849 

.6 

4    » 

93.8 

101.1 

617.1 

853.0 

1.470.1 

10.826 

1.569 

9.257 

50 

51 

1850 

.7 

4        B 

47  9 

135.1 

684.8 

907.8 

1.592.6 

11.175 

1.594 

9.581 

55 

50 

1851 

.0 

3.17 

454.8 

153.0 

1.234.4 

1.306.6 

2.541.0 

14.737 

3.969 

10.768 

58 

60 

1852 

.5 

3.23- 

585.6 

81.6 

1.865.7 

2.098.7 

3.964.4 

19.595 

5.537 

14.058 

70 

84 

1853 

.4 

4.31 

362.1 

174.9 

1.727.8 

2.160.9 

3.888.7 

22.736 

5.007 

17.729 

112 

82 

1854 

.6 

4.44 

544.5 

204.9 

2.117.9 

2.745.5 

4.863.4 

28.063 

9.813 

18.250 

100 

100 

1855 

•3 

5.54 

699.5 

284.7 

2.736.6 

3.071.8 
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N'omettons  pas,  au  sujet  de  ce  tableau,  de  remarquer,  pour 
éviter  tout  malentendu  : 

1°  Que  le  Mouvement  général  des  caisses  ne  concerne  que  réta- 
blissement central  de  Paris  jusqu'au  31  décembre  1869.  A  partir 
de  1870,  il  comprend  en  plus  les  succursales. 

2°  Que  les  avances  au  Trésor  et  aux  municipalités  se  com- 
posent du  total  des  opérations  de  l'année.  Leur  chiffre  comprend 
donc  deux,  trois,  quatre  fois  la  même  avance,  s'il  y  a  eu  dans  le 
courant  de  l'année,  un,  deux  ou  trois  renouvellements.  Dans  le 
courant  de  ce  volume,  nous  avons  indiqué  le  montant  réel  des 
opérations. 

Ajoutons  que  les  escomptes  de  bons  du  Trésor  et  de  traites  de 
coupes  de  bois  sont  comprises,  pour  la  période  écoulée  de  1848  à 
1879,  dans  la  colonne  Avances  au  Trésor  et  aux  municipalités,  les 
colonnes  Escomptes  et  Avances  aux  particuliers  ne  contenant  que 
des  opérations  faites  avec  le  public. 

3«  Que,  à  partir  de  1848,  les  bénéfices  et  dépenses  des  succur- 
sales sont  portés  dans  les  colonnes  respectives  Produits  bruts  et 
dépenses  administratives^  quand  avant  cette  date,  le  solde  ou  bé- 
néfice net  seulement  des  comptoirs  figurait  dans  la  colonne  Pro- 
duits bruts^lsi  colonne  suivante  ne  donnant  alors  que  les  dépenses 
administratives  de  l'établissement  central. 

4°  Enfin,  que  le  dividende  du  deuxième  semestre  de  1857 
(87  francs)  et  les  suivants  ont  été  attribués  à  182.500  actions, 
quand  le  dividende  du  premier  semestre  et  les  précédents  s'ap- 
pliquaient, depuis  1848,  à  91.250  actions  seulement 

iV.  B.  Nous  accompagnons  d'un  astérisque  (*)  les  chiffres  dont  nous  ne  répondons 
pas,  les  ayant  obtenus  par  la  voie  des  bilans  hebdomadaires,  faute  de  les  trouver  dans 
les  rapports  annuels. 
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Annexe   Z. 

(Pages  223  et  2211.) 


Voici,  depuis  Vépoque  où  la  Barique  de  France  fournit  dans  ses  rapports 
cette  nature  de  renseignements,  l'importance  totale,  en  janvier  de  chaque 
année,  des  diverses  coupures  de  billets  de  banque  aux  mains  du  public. 
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Annexe  AA. 

(Page  244.) 

Opérations  mensuelles  et  annuelles  de  la  Chambre  de  compensation 
à  Paris.  (Unité  :  millions  de  francs.) 

1872-73.  1873-74.  1874-75. 1875-76.  1876-77.  1877-78.  1878-79.  7879-80. 1880-81. 

Mars 102  81  191  !205  243  200  181  226  334 

Avril 106  89  161  169  197  179  178  198  300 

Mai 102  135  "163  172  216  161  192  218  309 

Juin 126  211  157  181  217  194  202  232  326 

Juillet....  146  223  189  203  256  201  232  212  325 

Août 254  210  177  163  234  158  206  233  288 

Septembre  128  199  179  184  203  160  208  292  295 

Octobre...  168  193  140  196  197  186  190  325  329 

Novembre.  160  206  131  185  198  198  206  280  337 

Décembre.  93  217  160  180  243  173  183  287  381 

Janvier...  111  197  181  19o  204  194  221  299  398 

Février...  107  181  181  186  189  196  204  312  350 

Total  annuel.  1.603  2.142  2.010  2.214  2.597  2.200  2.403  3.115  3.982 

Les  opérations  de  la  Chambre  de  compensation,  qui  partent  du 
7  mars  1872,  sont  encore,  comme  on  voit,  bien  limitées.  La  pre- 
mière année,  dix-sept  maisons  seulement  avaient  coopéré  à  ses 
opérations  ;  la  seconde  année  a  vu  le  retrait  de  trois  de  ces  mai- 
sons, mais  la  Banque  de  France  y  a  participé  depuis  le  19  mail873; 
le  nombre  des  associés  est  donc  de  quinze  pour  ce  second  exer- 
cice. Tombé  à  douze  pendant  quelques  années,  il  s'est  depuis 
relevé  à  quatorze.  Cette  institution  n'exige  pas  d'ailleurs,  par 
nature,  un  grand  nombre  de  maisons  adhérentes  ;  le  Glearing- 
House  de  Londres,  après  plus  d'un  siècle  d'existence  (1775-1881), 
n'en  a  que  vingt-six,  et  encore  n'est-ce  que  depuis  1864  que  la 
Banque  d'Angleterre  en  fait  partie.  Ces  rouages  utiles  ne  pren- 
dront une  sérieuse  extension  que  lorsque  l'habitude  de  dépôts 
en  banque,  avec  carnets  de  chèques  et  de  la  domiciliation,  se 
seront  répandues. 
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